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Prefacio

El Analisis de Desempefio de la Economia Dominicana
constituye un aporte de la Secretaria de Estado de
Economia, Planificacion y Desarrollo al examen
periodico de la evolucion econémica y financiera de la
Republica Dominicana. ElI enfoque de analisis
coyuntural que sigue este documento permite identificar
y monitorear la evolucion de los principales indicadores
macroecondémicos y financieros, en respuesta a las
medidas de politica llevadas a cabo por las autoridades,
al impacto del contexto economico externo y a la
dinamica misma de la economia dominicana.

De esta manera, el Analisis de Desempefio de la
Economia Dominicana tiene los siguientes propositos
principales: (i) ofrecer una perspectiva analitica acerca
de la evolucion reciente de los relevantes indicadores
macroeconomicos y financieros; (ii) monitorear los
resultados econdmicos y financieros, a fin de identificar
comportamientos que se distancien de las tendencias
seguidas en periodos de estabilidad; y, (iii) vincular
estos resultados con la aplicacion de determinadas
politicas econdmicas a fin de evaluar los efectos de las
mismas.

El Andlisis, de periodicidad semestral, busca
complementar la evaluacion del entorno econémico y
financiero que realizan otras entidades
gubernamentales.

Unidad Asesora de Analisis Econémico y Social

Secretaria de Estado de Economia, Planificacion y Desarrollo



|. Evolucion macroeconomica y desempeiio del mercado laboral.

La expansion sobresaliente que experimento la economia dominicana durante 2006 evidencia la consolidacion de la
rapida recuperacion que se inicidé a partir del segundo semestre de 2004. A diferencia de lo ocurrido en 2005,
durante 2006 la dindmica de la economia parece haberse fundamentado mas en la inversion gue en el consumo. Los
indicadores mas directamente vinculados al desarrollo social evidencian que el crecimiento econémico ha incidido
en la elevacion de los salarios reales y la disminucion del desempleo y la pobreza respecto al 2004, aunque todavia
no han sido recuperados los niveles previos a la crisis de 2003-04.

Gréfico 1.1: Crecimiento del PIB real trimestral,
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En 2006, el crecimiento de la economia fue robusto, 10.7%, superior al
logrado en 2005. Durante los cuatro trimestres se mantuvieron muy altas

tasas de crecimiento.
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Gréfico 1.2: Analitico de la Tasa de Crecimiento Anual
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Como se observa, una vez superada la crisis econémica de 2003-2004, la

recuperacion del crecimiento alcanzé un ritmo sin precedentes desde 1995.

1.1 Desempefio de la actividad econémica.!

El crecimiento econdmico de 2006 (10.7%) supero las
expectativas tanto de las autoridades como del FMI.
Esta consolidacion de la recuperacion de la economia
tras la crisis de 2003-04, parece estar asociada, entre
otros determinantes, al mejoramiento del clima de
inversion y a la consecuente confianza de los agentes
en la gestion de la economia.

Las actividades que registraron las tasas de
crecimiento mas destacadas fueron comunicaciones
(26.1%), construccion (22.7%), intermediacion finan-
ciera y seguros (22.4%). Con un crecimiento no tan
espectacular, pero también destacado siguieron
comercio (11.7%), agropecuario (9.9%), mineria
(9.3%); transporte y otras actividades de servicios
(8.3%) y la manufactura local (7.4%). Los restantes
sectores mostraron una evolucion mas moderada.

En términos del aporte relativo al crecimiento del
PIB? los sectores que més contribuyeron fueron:
comunicaciones (23.7%), manufactura local (18.1%),
comercio (13.9%) y construccion (13.0%); también
fueron significativos los aportes de los sectores
agropecuario (10.0%) y finanzas (9.0%). Los demas
realizaron aportes menos significativos. De la
evaluacion de los aportes sectoriales al crecimiento se
puede concluir que seis sectores mostraron un
comportamiento vigoroso (crecimiento mayor al 5% y
peso relativo también mayor al 5%): agropecuario,

! Dado que a partir del afio 2006 el Banco Central comenz6
a publicar el PIB metodologia 1991, y que esa serie esta
disponible publicamente a partir del afio 2002, se ha optado
en algunos casos por presentar graficamente los indicadores
calculados con esta nueva metodologia de calculo del PIB y
con la anterior de 1970.

2 El aporte de cada uno de los sectores al incremento del
PIB se obtiene ponderando las tasas de crecimiento de cada
actividad por el peso relativo de dicha actividad en el PIB.



Gréfico 1.3: Aportes sectoriales al incremento del valor agregado
(PIB a costo de factores), 2006
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El aporte de los sectores al crecimiento depende tanto de su propio
crecimiento como de su peso relativo en el PIB.

Tabla 1.1: Clasificacion del desempefio de actividades econédmicas,
seglin crecimiento y participacion relativa en el PIB, 2006

SEGUN SU CRECIMIENTO:

2006 ALTO MEDIANO
(Mayor que 5%) (Entre 2.5% - 5%)

REGULAR O BAJO
(Inferior a 2.5%)

Agropecuario, manufact.

ALTA local, construccién,
(Mayor que 5%) | comercio, comunicaciones y

2 hoteles, bares y restaurantes

Alquiler de
vivienda y otros
servicios y sectores

MEDIANA
(Entre 2.5% -5%)

Transporte, intermediacion
financiera y seguros

BAJA O
REGULAR
(Inferior a 5%)

Fuente: Elaborado por UAAES/SEEPYD con informacién del BCRD./ PIB metodologia 1991
Seis sectores de la economia registraron tasa de crecimiento y participacion
en el producto global mayores a 5%.

Administracion
publica

Mineria
energiay agua

SEGUN PARTICIPACION
EN EL PIB

Graéfico 1.4: Evolucion del crecimiento del consumo
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En 2006 se advierte una fuerte dinamizacién de la inversién y la moderacién
en el incremento del consumo.

manufactura local, construccion, comercio, turismo y
comunicaciones (ver gréafico 1.3 y tabla 1.1).

El crecimiento experimentado durante 2006 estuvo
més fundamentado en la inversion que en el consumo,
a diferencia de lo registrado en 2005, cuando el
consumo fue la clave del crecimiento. En 2006, el
crecimiento de la formacion bruta de capital (19.3%)
duplicé el del consumo (9.6%), lo que es avalado por
el comportamiento de las importaciones de bienes de
capital: como se puede observar en la tabla 4.1 de la
seccion IV3, en 2006 éstas crecieron en 25.29%,
mientras que las de bienes de consumo lo hicieron en
12.4%. Esa misma tabla evidencia el fortalecimiento
de las actividades productivas: el valor de las
importaciones del conjunto de suministros industriales,
tanto bienes de capital como insumos, sobrepasé en
73.7% el valor de las importaciones de bienes de
consumo (US$3,712 millones vs. US$2,137 millones
respectivamente), mientras que en 2005 esa relacion
fue de 52.6% (US$2,901.4 millones vs. US$1,901.9
millones en el mismo orden).

Por otro lado, en la tabla 1.2 se puede apreciar cuales
son los sectores que dan cuenta del dinamismo de las
inversiones: construccion, comunicaciones Yy
generacion eléctrica. Como se verd mas adelante, el
mayor dinamismo que muestran algunos sectores
puede estar incidiendo en la dindmica del mercado de
trabajo.

De todas maneras, pese a la recuperacion de la
inversion, no parece que se han recobrado los niveles
de inicios de la década: el coeficiente de inversion se
redujo en 7.2 puntos porcentuales entre 2000 y 2005
(segun PIB metodologia 1970), y s6lo ha aumentado
en 1.7 puntos entre 2004 y 2006 (segun PIB
metodologia 1991).

En el mismo sentido del fortalecimiento del aparato
productivo apunta la evolucién de los préstamos
concedidos por la banca comercial: mientras que los
concedidos al sector privado se incrementaron en
16.0%, los destinados a la produccion lo hicieron en
21.4%. Este comportamiento contrasta con el
registrado en 2005, cuando las tasas de crecimiento de

® Esa tabla clasifica las importaciones segn categoria

econémica.



Tabla 1.2 Importacién de bienes de capital
(excepto equipos de transporte, miles US$)

Sectores 2004 2005 2006 06/05 %
Construccion 31,189 30,075 51,873 72.5
Informatica 44,965 53,419 61,326 14.8
Generacion eléctrica 53,631 38,046 52,623 38.3
Telecomunicaciones 51,961 62,484 100,001 60.0
Destino no identificado 77,453 92,575 79,338 -14.3
Subtotal principales partidas 259,198 276,599 345,160, 24.8
Total maquinaria y equipos 439,906 527,329 709,246 34.5

Fuente: Elaborado por UAAES/SEEPYD, a partir de la aplicacion de la clasificacion internacional GCE y
una muestra conformada por las subpartidas con valor de importacién superior a un millén de délares

Gréfico 1.5: Evolucion del coeficiente de inversion,
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El cambio del afio base de las Cuentas Nacionales dificulta evaluar la
evolucion del coeficiente de inversion de la economia, pero se puede inferir

que no se han recuperado los niveles de inversion de inicios de la década.

Graéfico 1.6: Evolucion de las tasas de crecimiento del

. PIB y del PIB tendencial, 2000-2006
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Asi como durante la crisis el crecimiento del PIB fue muy inferior a la
tendencia, la recuperacion conlleva tasas de crecimiento superiores a las del

producto tendencial.

ambos tipos de préstamos habian sido de 14.4% vy
2.1% respectivamente.

1.2 Perspectivas para el crecimiento futuro

Las excepcionales tasas de crecimiento que ha
registrado el PIB en los ultimos dos afios, respondieron
fundamentalmente a una etapa de recuperacion de la
actividad econémica, tras la dificil situacion
experimentada durante 2003 y 2004. Por ello es de
esperar gque se vaya retornando a tasas proximas al
crecimiento tendencial de la economia. De hecho, la
tasa de crecimiento trimestral mostr6 una ligera
desaceleracion en el altimo trimestre del afio 2006.

Como se observa en el grafico 1.6, la evolucién del
PIB durante 2003 y 2004 estuvo muy por debajo del
crecimiento de tendencia. Con la recuperacion de la
estabilidad, los dos afios siguientes registraron un
crecimiento de 4 puntos porcentuales por encima del
tendencial, lo cual no es sostenible en el largo plazo, a
no ser que se produzcan cambios sustantivos en la
dotacion de los factores productivos y persistan niveles
de inversion similares o superiores a los evidenciados
en el 2006. En tal sentido, es de esperar que el ritmo
de expansion del PIB se vaya acercando a los umbrales
de un 6%.

1.3 Impacto del crecimiento econémico en el
mercado laboral.

En el bienio 2005-2006, segun revela la Encuesta
Nacional de Fuerza de Trabajo (ENFT), mejoraron los
principales indicadores del mercado laboral. La tasa de
desocupacion ampliada®, que se habia deteriorado de
manera sostenida en el periodo 2000-2004, revirtié
tendencia y descendid desde 19.7% en octubre 2004
hasta 17.9% en 2005 (promedio abril-octubre), y
16.0% en octubre de 2006. Este nivel de desocupacion
ampliada es todavia significativamente superior al
registrado al cierre del 2000 (13.9%) y multiplica por
1.8 el de la region América Latina y el Caribe®. Esa
disminucién en la tasa de desempleo fue resultado,
fundamentalmente de la generacion de nuevos puestos

* La desocupacién ampliada incluye a aquellas personas
que, aunque no buscaron trabajo durante las Gltimas cuatro
semanas, estan disponibles para trabajar de inmediato.
® CEPAL, Balance preliminar de las Economias de América
Latina y el Caribe 2006, Apéndice Estadistico, p. 137.



Gréfico 1.7: Crecimiento del PIB y tasa de desempleo,
1991-2006
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En 2006 la tasa de desempleo abierto se redujo hasta 16.0%. Mientras la
economia acumulé un crecimiento de 20.0% en el bienio 2005-2006, el

desempleo tan solo retrocedié alrededor de 2.5 puntos.

Tabla 1.3: Empleos generados por la economia, 2005-2006

Puestos de trabajo creados
Rama de Actividad 2005 2006
Agricultura y ganaderia 1,542 35,385
Explotacion de minas y canteras 988 (1,520)
Industrias manufactureras -7,365 2,045
Electricidad, gas y agua -541 160
Construccion 164 26,658
Comercio al por mayor y menor 54,963 8,600
Hoteles, bares y restaurantes 11,819 18,286
Transporte y comunicaciones 5,738 5,887
Intermediacion financiera y seguros 6,586 2,196
Administracion publica y defensa 6,808 1,363
Otros servicios -14,258 59,655
Total 66,442 158,713

Fuente: Elaborado por UAAES/SEEPYD con datos de ocupados de la pagina web mercado

de trabajo del BCRD.

Los dos sectores que mayores aportes realizaron a la generacion de empleos
fueron Otros Servicios y Comercio. Entre ambos generaron el 53.3% del

total de los nuevos puestos de trabajo creados.

Tabla 1.4: Contribucion sectorial al empleo, 2006

Sectores Var. % PIB Var. % Elasticidad Part. % en
06/05 empleo 06/05 | empleo -PIB| Empleo Total

Agropecuario 9.9 7.4 0.75 14.9
Mineria 9.3 -25.8 -2.77 0.1
Manufactura 7.4 0.4 0.06} 14.2
Construccion 22.7 12.5 0.55 7.0
Electricidad y Agua 7.2 0.6 0.08 0.8
Comercio 11.7] 1.2 0.10 20.8
Hoteles, Bares y Rest’ 5.5 9.5 1.74 6.1
Transporte y Comunicaciones 17.2) 2.5 0.14 7.1
Finanzas 22.4 3.5 0.16] 1.9
Gobierno 4.9 0.9 0.20} 4.3
Otros Servicios 4.5 8.3 1.85) 22.7

Crecimiento Total (%) 10.7, 4.8 0.45 100.0)

Estas actividades representan el 70.6% del PIB./ PIB metodologia 1991
Fuente: Elaborado por UAAES/SEEPYD con datos de ocupados de la pagina web mercado de trabajo del BCRD.

El conjunto del aparato productivo dominicano muestra escasa capacidad

para generar empleos. Por cada punto de crecimiento del PIB, el
apenas crece en 0.45%.

empleo

de trabajo. Durante 2006 la economia cred¢ 158,713
nuevos puestos de trabajo, méas del doble que en 2005.

Es de sefialarse que esa generacién de empleos se
logré a pesar de la pérdida de puestos de trabajo que se
ha estado experimentando en las zonas francas por la
crisis del sector de confecciones.

De todas maneras, la comparacion de las tasas de
crecimiento del empleo y del producto evidencia que
la elasticidad-producto del empleo6 resulto baja (0.45)
en 2006, pese al fuerte crecimiento del producto
registrado en ese afio. Este resultado contrasta con el
obtenido por el conjunto de América Latina, que
durante 2004 y 2005, afios que se pueden considerar
de crecimiento acelerado en la regién, registré una
elasticidad promedio del empleo respecto del producto
de 0.55.

Cabe cuestionarse, pues, qué elementos estan
incidiendo en la baja elasticidad-producto del empleo.
Desde luego que, como se sefald, en tal
comportamiento ha debido estar incidiendo la crisis de
las zonas francas de confecciones, las cuales se estima
que perdieron algo méas de 40,000 empleos entre 2005
y 2006. También cabe evaluar cuéles han sido los
sectores que generaron el crecimiento econémico y su
capacidad de generar empleo.

Como se observa en la tabla 1.4, entre los sectores que
presentan una ponderacion importante en el empleo, el
sector “Otros servicios” es el que muestra mayor
elasticidad (1.84), por lo que fue el principal generador
de empleos. Es de sefialar que en esa rama productiva
se recoge una gran cantidad de actividades
caracterizadas por el autoempleo, lo cual se
corresponde con el mayor incremento que registré el
empleo informal (ver tabla 1.5).

El sector “Hoteles, bares y restaurantes” resulta
también con una elasticidad notable (1.70), pero su
ponderacidn en el empleo es moderada. Por su lado, el
sector agropecuario presenta una elasticidad
relativamente alta, aunque inferior a la unidad, lo que,
junto a una importante participacion en el empleo
total, resultd en uno de los mas importantes aportes a
la generacién de empleo. En el otro extremo,

® La elasticidad empleo/producto se define por la relacién
entre el cambio porcentual en el empleo y el cambio
porcentual en el producto.



Tabla 1.5: Evolucién del crecimiento del empleo,
formal e informal, 2001-2006 (en porcentaje)

ARos Formal Informal Total
2001 -4.5 25 -0.9
2002 1.3 5.6 3.6
2003 2.5 -2.8 -0.4
2004 4.3 2.5 3.4
2005 -3.0 3.6 0.5
2006 4.8 5.8 53
Promedio 0.9 2.9 1.9
Fuente: Elaborado por UAAES/SEEPyYD con informaciéon del BCRD.

Grafico 1.8: Evolucién del ingreso promedio
semanal y sus determinantes, 2000-2006
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Luego de la recuperacion en el 2005, la remuneracién real por hora en el
2006 permanecié inalterada, lo cual unido a una ligera reduccion del
numero de horas trabajadas, implicé una reduccion del ingreso ocupacional
promedio en el 2006 respecto al 2005.

Grafico 1.9: Evolucion de la masa de ingreso

ocupacional real*, 2000-2006
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Fuente: Elaborado por UAAES/SEEPYD con informacién del BCRD.
*Producto de la poblacién ocupada, las horas trabaiadas promedio semanal v el inareso por hora real base 1999.

La masa de ingreso ocupacional generada en la economia, a precios de
1999-, creci6 durante 2006 como resultado del incremento del empleo, pues
el ingreso ocupacional semanal promedio decrecié ligeramente.

manufactura local y comercio arrojan valores muy reducidos

de elasticidad empleo/PIB: por cada 1% de incremento en el

2003 2004 2005 2006

PIB, el empleo apenas se incrementa en 0.15% en la
manufactura y 0.41% en comercio.

No se cuenta con informacion para diagnosticar las
razones de estas bajas elasticidades, pero algunas
hipétesis pueden ser formuladas. Por un lado, habria
que explorar los efectos de eventuales cambios
tecnoldgicos o de patrén productivo. Por ejemplo, la
sustitucion de los cultivos alimentarios tradicionales
por la produccion de frutas para la exportacion
conlleva menor demanda de trabajo.

Por otro lado, la ya consabida tendencia a la
tercerizacion de la economia dominicana, reflejada en
la importancia creciente de actividades como las
comunicaciones, las actividades financieras y otros
tipos de servicios, implica una baja absorcion de
trabajo (ver tabla 1.3). Por ultimo, podria afiadirse la
hipétesis de que en un periodo de recuperacion del
nivel de actividad perdido en afios anteriores, se esté
produciendo un aprovechamiento de capacidades
ociosas. Esto es, muchas empresas, de todo tipo,
pudieron ver reducido el volumen de sus operaciones
pero no reducir en igual medida el nivel de empleo. En
ese caso, parte de la renovacién del crecimiento puede
estar siendo enfrentada con una mejor utilizacion del
factor trabajo.

1.4 Evolucién del ingreso laboral y el salario
promedio por hora.

Tras el desplome del valor real del ingreso por hora
trabajada en 2003-04, a causa de los efectos
inflacionarios de la crisis, los ajustes generales de
salarios realizados durante 2005 lograron impulsar la
recuperacion de una parte de esa pérdida, pero el
ingreso medio por hora trabajada permanecié por
debajo del valor real que habia mostrado a inicios de la
década: mientras en 2002 el ingreso promedio por hora
era de RD$25.49, a precios de 1999, en 2004 cayé a
RD$17.27 y en 2006 tan solo se habia recuperado
hasta RD$20.2/hora.

Por su lado, las horas semanales trabajadas, que
podian haber sido un factor de compensacion a la
caida del ingreso por hora, apenas aumentaron desde
41.7 en 2002 y 2003 a 42.0 en 2004 y 2005, para luego
caer de nuevo en 2006 a 41.5, por lo que el ingreso



Gréfico 1.10: Evolucién del ingreso ocupacional total
promedio mensual y del salario promedio real de los afiliados
al SDSS, 2003-2006
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Fuente: Elaborado por UAAES/SEEPYD con informacién del BCRD y SIPEN

La comparacion del ingreso ocupacional mensual que arroja la ENFT, y el
salario promedio que reporta la Superintendencia de Pensiones, parece
indicar que el ingreso salarial promedio se deterior6 menos que el ingreso
ocupacional total promedio

Gréfico 1.11: Evolucion de la pobreza, 2000-2006
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La recuperacion econdmica de 2005 y 2006 ha permitido disminuir los
niveles de pobreza que provoco la crisis, pero todavia no se ha logrado
recuperar los niveles pre-crisis.

ocupacional promedio semanal’ siguié la misma
tendencia que el ingreso promedio por hora. Si bien el
ingreso promedio semanal disminuy6 ligeramente
entre 2005 y 2006, a precios de 1999, el hecho de que
se crearan casi 160,000 puestos de trabajo permitid
expandir la masa de ingreso ocupacional semanal en
3.2% respecto a 2005.

La alta tasa de desempleo todavia prevaleciente y el
escaso dinamismo de la creacidn de puestos de trabajo
por el aparato productivo, explican que no se registrase
una tendencia alcista en el ingreso por hora mas alla de
la impulsada por los aumentos de salarios del 2005.

El desempefio del salario en el sector formal, sin
embargo, parece haber registrado una evolucién menos
negativa. Se dispone de la serie del salario cotizable
promedio para la Seguridad Social desde el tercer
trimestre de 2003, lo que impide evaluar qué tanto se
habian deteriorado los salarios de estas empresas
cotizantes desde el inicio de la crisis. Ahora bien,
durante los primeros nueve meses de ese afio ya se
habia acumulado una inflacion de 22.4%, lo que lleva
a pensar que el deterioro de los salarios debid ser
similar al que se observa en el grafico 1.8 para el
ingreso ocupacional promedio por hora. A partir de ese
momento, sin embargo, el salario promedio cotizable,
medido a precios de 1999, muestra un deterioro menor
al ingreso promedio total, llevado a términos
mensuales.

La ausencia de nuevos ajustes salariales durante 2006
tuvo por efecto que la inflacion, si bien moderada,
socavase de nuevo, aungue en magnitud reducida, el
salario cotizable real promedio. Incluso el incremento
del salario minimo negociado en el mes de mayo de
2007, apenas compensa la pérdida real experimentada
desde el Gltimo ajuste de 2005.

De las evoluciones anteriormente vistas se desprende
gue en 2006 continuo el proceso de mejoria en materia
de reduccion de pobreza, aunque todavia no se
recuperan los niveles previos a la crisis. Como se
observa en el grafico 1.11, la pobreza moderada
disminuyd desde 43.1% en 2004 a 36.3% en 2006,
mientras que la pobreza extrema lo hizo desde 16.2% a
13.1% en el mismo lapso de tiempo.

" El ingreso ocupacional promedio real semanal se define
como el producto de las horas promedio trabajadas a la
semana por el ingreso promedio real por hora.



1. Dineroy Mercado Financiero

Durante el 2006 se mantuvo la politica monetaria desarrollada bajo los parametros del acuerdo con el FMI, con el
objetivo central de corregir los efectos de la crisis econémica sobre la inflacion y la tasa de cambio. La estabilidad
econdmica lograda, permitio obtener tasas de inflacion muy reducidas (5.0%) y profundizar el fuerte descenso en las
tasas de interés que se habia iniciado en 2005.
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Gréfico 2.1: Valores en circulacion y emisién monetaria,
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Desde el 2004 la emisién monetaria se ha estabilizado, alcanzando
niveles de pre-crisis con un 9.1% del PIB para 2006. En cuanto a los

valores

en circulacion del Banco Central, luego de un continuo

crecimiento, alcanzando un maximo de 13.7% del PIB en el 2005,
muestran una ligera reduccion en el 2006.
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Gréfico 2.2: Coeficiente de liquidez trimestral,
2000-2006
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El coeficiente de liquidez, medido por la razon entre el medio circulante y
el PIB, se mantuvo practicamente con los mismos valores mostrados en

2005.

I1.1 Liquidez de la economia

Al finalizar el afo 2006, la emisiébn monetaria se
incrementd en 16.1% (versus 17.6% del 2005), apenas
ligeramente superior al crecimiento del PIB nominal
(base 1991). De todas maneras, esa expansion en la
emision tuvo lugar fundamentalmente durante la
segunda mitad del afio, dado que en el primer trimestre
habia registrado una contraccion. Asi, entre fines de
junio y fines de diciembre se produjo un aumento en la
emision de 22.5%, lo que indica que se observaron
condiciones de liquidez méas favorables en el segundo
semestre, aun si se elimina el crecimiento estacional que
se registra en esa variable en el mes de diciembre.

El crecimiento de la emision se explica basicamente por
el aumento registrado en los depdsitos en moneda
nacional que los intermediarios financieros realizaron en
el Banco Central (encaje legal, fundamentalmente), los
cuales crecieron 26.9% respecto al 31 de diciembre del
afio 2005. El otro componente de la emisién monetaria,
los billetes emitidos, tan s6lo mostré un crecimiento de
7.0%, mientras que en 2005 habia aumentado en 22.9%.

El medio circulante, por su parte, se expandid en 13.5%,
un crecimiento menor al registrado en el afio 2005
(26.9%). En consecuencia, el multiplicador del dinero se
redujo a 1.06 desde el 1.09 alcanzado a fines de 2005.
Por otro lado, los valores en circulacién del Banco
Central crecieron en 18.1%, respecto al nivel existente al
cierre de 2005. De esta forma, a diciembre de 2006, la
oferta monetaria ampliada (M2) se incrementd en 11.8%
con respecto al afio anterior, bastante inferior al
crecimiento del PIB nominal, lo que significa que la
liquidez de la economia se mantuvo significativamente
restringida.



Grafico 2.3: Evolucion de la tasa de inflacién,
2000-2006
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Desde inicios del 2005 la tasa de inflacion se ha estabilizado
notablemente.

Graéfico 2.4: Evolucidn de las tasas de interés de los
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Como resultado de la politica monetaria implementada, las tasas de
interés nominales de la banca multiple contindan mostrando la tendencia
a la baja iniciada a fines de 2004. Por su parte, las tasas de interés reales,
luego de retomar los niveles positivos, se encuentran en niveles inferiores
a los alcanzados en el periodo pre-crisis
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11.2 Inflacién

Al concluir el afio 2006 la tasa de inflacion fue de tan
solo 5.0% (versus 7.4% del afio anterior), explicada
basicamente por los incrementos registrados en los
sectores educacion (12.9%); vivienda (7.6%); vy
alimentos, bebidas y tabaco (5.8%). La caida registrada
en el precio internacional del petréleo durante el
segundo semestre del afio contribuy6 positivamente en la
evolucion de los precios internos. De esta forma, la
inflacion del segundo semestre mostré un crecimiento
mensual promedio de 0.25%, muy inferior al 0.57% que
se habia registrado en los primeros seis meses del 2006.
La mayor tasa de inflacion del primer semestre se
explica fundamentalmente por los altos precios del
petréleo y por la aplicacion de la reforma tributaria
aprobada a fines del afio anterior.

Es de sefialar que fueron los bienes y servicios no
transables (educacién, alquiler de viviendas, transporte
terrestre, etc.) los que méas presionaron el IPC, 5.2%,
mientras que los transables mostraron mayor moderacion
en la evolucidn de sus precios, con un incremento de
4.8%. A nivel de estratos socioeconémicos, el quintil
cinco, de mayor gasto, registré los mayores incrementos
de precios (5.5%) durante el afio 2006, lo que se explica,
basicamente, por los aumentos en los rubros educacion y
combustibles. En el primer quintil, el de menor gasto, los
precios se incrementaron en 5.2%, explicado por el alza
registrada en los bienes alimenticios.

11.3 Tasa de interés

A diciembre del 2006, la tasa nominal pasiva promedio
ponderada de los depdsitos en la banca multiple, la méas
representativa del sistema, se situaba en 7.7%, con una
reduccién de 3.9 puntos porcentuales respecto a la
vigente al mes de diciembre de 2005. En términos reales
se produjo una reduccion de 4.2% en diciembre 2005 a
2.7% en el mismo mes de 2006.

Asimismo, la tasa nominal activa promedio ponderada
de la banca multiple alcanz6 un nivel de 16.4% a
diciembre de 2006, mostrando una reducciéon de 3.7
puntos porcentuales con respecto a igual periodo del afio
anterior. En términos reales, se redujo de 13.9% a
11.4%.



Grafico 2.5: Margen de intermediacion
de la banca multilpe 1996-2006
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La reduccidon del margen de intermediacién de la banca muestra un
desfase respecto a la reduccién de las tasas de interés.

Grafico 2.6: Préstamos de los bancos comerciales
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El grafico muestra la relacion entre los préstamos de la banca comercial
y el PIB, la cual después de la abrupta caida en el 2004 ha mantenido una
tendencia leve de reduccion.
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Como se puede observar en el gréafico 2.5, el diferente
ritmo en la disminucion de las tasas de interés activas y
pasivas provocé un incremento en el margen de
intermediacion de la banca local, desde 8.5% registrado
en el altimo trimestre de 2005 hasta un 9.5% en el
mismo periodo de 2006. Este comportamiento del
margen de intermediacion se explica porque los bancos
tienen depositos a plazo, cuya tasa de interés no se
modifica hasta el vencimiento del plazo. Por ello, la tasa
pasiva reflejard las reducciones cuando todos los
depositos hayan asimilado las nuevas tasas del mercado.

Por tipo de préstamos, las mayores reducciones en la
tasa de interés fueron experimentadas por los préstamos
al consumo (4.4 puntos porcentuales); los préstamos
hipotecarios (3.6 puntos porcentuales), y los préstamos
al comercio (3.6 puntos porcentuales).

1.4 Captaciones de
préstamos

la banca y cartera de

A tono con las condiciones de liquidez restringida que
prevalecieron en la economia, el valor promedio de los
depdsitos totales en la banca multiple, a diciembre de
2006, crecid en 12.4% sobre el promedio a diciembre del
2005. De ellos, los realizados en moneda nacional
crecieron en 16.1%, mientras que los depdsitos en
ddlares lo hicieron en 6.4%. La proporcion de estos
altimos dentro del total alcanzé a 25.19% (versus
27.33% en el 2005), indicando un ligero retroceso en el
nivel de dolarizacién financiera de la economia, como
resultado de una mayor confianza en la estabilidad de la
moneda local.

Por su parte, la cartera total de préstamos de la banca a
diciembre de 2006, mostr6 un incremento de
RD$29,700.6 millones con respecto a igual periodo del
afio anterior, equivalente a 16.8%. Los préstamos en
moneda nacional se incrementaron en 23.2%, mientras
que los de délares experimentaron un descenso de 0.6%.
No obstante el incremento sefialado en el monto absoluto
total de la cartera de préstamos, como proporcién del
PIB registr6 una ligera disminucion. Ahora bien,
particularmente en 2006, hay que hacer notar que un
grupo de importantes empresas financié sus operaciones
a través de la emision de valores en el mercado
internacional. Tal fue el caso, entre otras, de la E. Ledn
Jiménez e Itabo.



Gréfico 2.7: Plazo promedio de vencimiento de valores

" en circulacion del Banco Central, 2004-2006
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Desde mediados de 2005 se logroé una notable extensién en el perfil de
vencimiento de los certificados emitidos por el Banco Central

Gréfico 2.8: Evolucion spread de los bonos

soberanos trimestral, 2000-2006
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La sistematica disminucion del spread de los bonos soberanos refleja la
confianza de los mercados financieros en la economia dominicana.
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Por su orientacion sectorial, el mayor dinamismo fue el
registrado por los recursos crediticios canalizados hacia
actividades productivas, destacandose el incremento de
los orientados al sector construccién (84.3%) y a la
industria manufacturera (42.4%). Dentro de los
préstamos personales, se destacan los incrementos en la
cartera para la adquisicion de viviendas (55.9%) y para
consumo (44.0%).

En el caso de la cartera de préstamos al sector publico, la
misma se incrementd en 15.5% en el periodo analizado,
correspondiendo un incremento de 12.0% a los
realizados en moneda nacional y de 320.2% a los
realizados en délares. Estos ultimos pasaron de US$8.9
millones a diciembre de 2005 a US$37.4 millones en
diciembre de 2006. Es importante sefialar que al mes de
junio de 2006 habian alcanzado un valor de US$75.6
millones.

I1.5 Caracteristicas de los instrumentos del Banco
Central

Los instrumentos de captacion del Banco Central
reflejaron al mes de diciembre del 2006 un aumento de
2.2 meses en su madurez promedio, respecto al nivel de
13.5 meses que se verificd a diciembre de 2005. Sin
embargo, durante la segunda mitad de 2006 se observd
una tendencia a la reduccion de dicho plazo, pues entre
diciembre de 2005 y junio de 2006 habia aumentado
desde 11.3 a 18.3 meses.

A diciembre del 2006, la proporcién de los instrumentos
colocados por inversionistas institucionales -bancos
multiples, asociaciones de ahorros, pasivos con otras
entidades financieras, etc.- representaron un 40% del
total de los pasivos del Banco Central por este concepto.
Este nivel, similar al verificado a junio de ese mismo
afio, muestra una reduccion de la participacion de los
inversionista institucionales, que a diciembre de 2005
habia sido de 48.6%.

De acuerdo a los indicadores financieros de los bancos
comerciales, a diciembre del 2006 los bancos con
mayores inversiones en el Banco Central como
porcentaje del total de sus captaciones eran Citibank
(62.0%), Vimenca (22.9%) y Republic Bank (20.5%),
mientras que el conjunto del sistema bancario mostraba
una relacion de 6.2%.
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Gréfico 2.9 (a): Deuda publica como % del PIB 1970,
2000-2006 (excluye Banco Central)
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Grafico 2.9 (b): Deuda publica como % del PIB 1991,
2002-2006 (excluye Banco Central)
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La deuda publica, excluyendo el Banco Central, ha retornado a niveles
ligeramente superiores a los existentes antes de la crisis.
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11.6 Riesgo soberano

El spread de los bonos soberanos del pais en los
mercados financieros internacionales continud reflejan-
do, en el 2006, una mejoria en la percepcion de riesgo de
los inversionistas internacionales respecto al fortaleci-
miento de la economia dominicana y sus perspectivas
futuras.

Esta mejora en la percepcién del riesgo se basa en el
comportamiento  favorable de ciertas variables
econdmicas resefiadas anteriormente, como el robusto
crecimiento economico, el incremento de las reservas
internacionales, la tasa de inflacion estable y la
disminucidn de las tasas de interés, entre otras.

Otro de los indicadores en los cuales se fundamenta la
positiva percepcion de riesgo por parte de los
inversionistas es el coeficiente deuda publica/PIB, el
cual continta, desde el 2005, en niveles cercanos,
aunque ligeramente superiores, a aquéllos presentados
previo a la crisis econdmica. A esto se le adicionan los
acuerdos de reestructuracion de la deuda aprobados por
el Congreso Nacional durante el afio 2006: el Acuerdo
con el Club de Paris, para la reprogramacion de los
plazos vencidos y no pagados 2003-2004, asi como el
Acuerdo con el Club de Londres para la reprogramacion
de los vencimientos 2005-2006.



111. Situacién Fiscal

Durante el afio 2006 se implemento la reforma tributaria aprobada en diciembre de 2005, con el proposito de
mejorar la eficiencia de la recaudacion tributaria y adecuar la estructura del sistema impositivo a los
requerimientos del DR-CAFTA. Aunque dicha reforma produjo un incremento en los ingresos tributarios de
19.8%, no alcanzé los montos presupuestados al momento de la formulacion presupuestaria. En adicion, las
finanzas puablicas se vieron afectadas por el alza internacional del precio del petréleo, que impidio reducir
significativamente las transferencias al sector energético. El resultado del ejercicio presupuestario del
Gobierno Central fue un déficit equivalente a 1.2% del PIB, que combinado con el superavit del resto del
sector publico no financiero (0.3% del PIB), arrojo un déficit para todo el sector publico no financiero de

0.9%.

Gréfico 3.1: Evolucion ingresos fiscales totales,
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Desde 2004 se observa la tendencia creciente de los ingresos fiscales
como porcentaje del PIB, lo que refleja el impacto de las
modificaciones impositivas realizadas. Con la metodologia 1970, para
el 2006, esta relacion es 17.9%.
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Gréfico 3.2: Composicion de los ingresos tributarios,
2000-2006
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I11.1 Evolucion de los ingresos tributarios

La reforma tributaria aprobada en diciembre de 2005, y
gue entrd en vigencia en enero de 2006, tuvo por objetivo
mejorar la administracion tributaria y compensar las
pérdidas de ingresos derivadas de la adopcion de medidas
preparatorias para la puesta en vigencia del DR-CAFTA,
fundamentalmente la eliminacion de la comision
cambiaria. Para ello, se introdujo una ampliacion de la
base imponible del ITBIS, a través de la inclusion en ese
gravamen de algunos bienes antes exentos, se elevé la tasa
marginal mas alta del impuesto sobre la renta desde 25% a
30%, se incrementaron los impuestos selectivos a las
bebidas alcohodlicas y tabacos y se cred la figura del
impuesto sobre los activos (que sustituyd al de la
propiedad inmobiliaria para las empresas), con caracter
impuesto minimo a cuenta del ISR.

Con ese conjunto de medidas se logrdé un incremento en
los ingresos totales (incluidas las cotizaciones a la
Seguridad Social) de 20.2% en relacién al afio anterior,
alcanzando un monto de RD$189,435.1 millones®. Ese
incremento en los ingresos fiscales significd un aumento
de la presion tributaria desde 15.4% en 2005 a 16.0% en el
2006. No obstante lo anterior, los ingresos totales de 2006
fueron menores a los esperados al momento de la
formulacion del presupuesto, RD$190,806 millones.

Los impuestos que mayor incremento absoluto registraron
fueron los que gravan el consumo de bienes y servicios,
los cuales, en conjunto, aumentaron sus recaudaciones en
RD$26,462.4 millones, equivalente a un 34.3%. De ese
incremento, RD$12,372.3 millones fueron por concepto de

8 Los ingresos fiscales se han tomado del Sistema Integrado de
Gestion Financiera (SIGEF) al 2 de abril 2007, por lo que
resultan un poco mayores a los reportados por el Banco Central.



Grafico 3.3: Composicién porcentual de los
impuestos selectivos al consumo 2000-2006
100% -

80% -
60% -

40.9

40% +

20% -

6.7

5.2 5.6

0%
2000 2002 2003
O Tabaco O Combustible
Fuente: Elaborado por UAAES/SEEPYD con informaciones del BCRD y SIGEF

El importante incremento que se observa en los impuestos selectivos, se
genera sobre todo en la sustitucion de la comision cambiaria a los
combustibles por un impuesto al consumo.
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Gréfico 3.4: Productividad del ITBIS 2000-2006
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ITBIS y RD$9,126.2 millones por concepto de impuestos a
los combustibles. Este incremento en los impuestos sobre
los combustibles se debe a la creacion de una nueva figura
impositiva que sustituye a la comisidbn cambiaria
(RD$8,008 millones)®. Los impuestos sobre los
combustibles vigentes anteriormente, los creados por la
Ley 112, vienen registrando escaso dinamismo (5.4% vy
7.0% en 2005 y 2006 respectivamente), lo cual se debe al
desplazamiento del consumo de combustibles hacia el
GLP, no gravado por esa ley y en gran medida subsidiado.

La contrapartida de esos significativos aumentos fue la
reduccion en las recaudaciones de los impuestos al
comercio exterior, motivada en la eliminacion de la
comision cambiaria. En este caso, la disminuciéon de las
recaudaciones sumé RD$10,928.4 millones, equivalente a
28.9%.

El resultado de esas variaciones en las recaudaciones de
los diversos grupos de impuestos fue una notable
modificacién en la estructura del sistema impositivo
dominicano: los impuestos sobre el consumo de bienes y
servicios aumentaron su participacion relativa en el total
de ingresos tributarios de 52.0% a 58.2%; los impuestos
sobre los ingresos de 19.9% a 21.9%, los impuestos sobre
el patrimonio de 2.4% a 4.0%, mientras que los impuestos
sobre el comercio exterior disminuyeron su aporte de
25.5% a 15.1% (los ingresos por concepto de comision
cambiaria se redujeron en 71.7% en relacion al afio
anterior). En el grafico 3.2 se puede observar la drastica
modificacién que ha experimentado el sistema tributario
nacional, como resultado de la progresiva apertura de la
economia: en el afio 2000 los impuestos sobre el comercio
exterior daban cuenta del 36.6% de los ingresos tributarios,
mientras que en el 2006 apenas aportaron el 15.1%

Es importante sefialar que las modificaciones impositivas
introducidas a inicios del 2006 implican una mayor
progresividad del sistema tributario dominicano. Indepen-
dientemente del caracter progresivo de gran parte de los
impuestos selectivos al consumo de bienes y servicios, e
incluso del ITBIS dadas sus todavia amplias exenciones,
entre 2005 y 2006 los impuestos directos —sobre ingresos y
propiedad- incrementaron su participacion relativa en el
total de ingresos tributarios desde 22.4% a 25.9%. Por otro
lado, es de destacar que durante el afio 2006 la DGII hizo

° Con la ley 557-05 se aplicé un impuesto ad-valorem de 13% a
todos los hidrocarburos en sustitucién a la comisién cambiaria.



Gréfico 3.5: Evolucién del gasto total, 1996-2006
(como % del PIB)
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Grafico 3.6: Evolucién del gasto de capital, 2000-2006
(como % del PIB)
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El incremento en la presion tributaria ha permitido recuperar
parcialmente el coeficiente de inversion del Gobierno Central después
del 2004.
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Gréfico 3.7: Desvio cuadratico de la distribucion

porcentual del gasto presupuestado vs. ejecutado,
700 segun clasificacion institucional, 2000-2006
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Se observa que a partir del afio 2004 se ha producido una disminucion
de la brecha entre el gasto presupuestado y el gasto ejecutado
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reembolsos de impuestos ascendentes a RD$2,635.15
millones, equivalentes al 2.4% de sus recaudaciones
totales, por concepto de devolucion de saldos a favor de
los contribuyentes a partir de la ley 557-05.

I11.2  Comportamiento del
clasificacion econdmica®®

gasto fiscal, segun

Durante 2006 el gasto publico total se incrementd en
19.1%. En términos de su relacion con el PIB (medido a
precios de 1991), registré un ligero incremento en relacién
a 2005, desde 15.6% a 16.0%.

Los gastos corrientes fueron los que mostraron mayor
dinamismo, incrementandose en 20.3%. Dicho aumento se
generd béasicamente en los servicios no personales
(38.9%), asi como en materiales y suministros (32.9%),
pues los servicios personales y los intereses de la deuda
crecieron en 20.3% y 20.6% respectivamente y las
transferencias corrientes en 16.9%, gracias a una
disminucidén de los montos transferidos al sector eléctrico
respecto al 2005.

El conjunto de gastos de capital se increment6 en 15.2%,
pero si se aislan las transferencias de capital, el incremento
del gasto de capital directamente ejecutado por el
Gobierno Central mostré un notable dinamismo, con un
incremento de 50.7%, generado en el gasto en
“construcciones y plantaciones agricolas”. Este aumento,
ascendente a RD$9,812.5 millones, estd muy por encima
del registrado en los gastos del metro de Santo Domingo,
como se vera en el siguiente acépite. De hecho, durante
2006 los gastos en el metro significaron el 10.8% del gasto
en construcciones y el 5.8% del total de gastos de
inversién. Se deduce, en consecuencia, una importante
dinamizacion de las obras publicas, més alla del metro.

De tal manera, el gasto de capital ejecutado directamente
por el Gobierno Central elevo su participacion en el PIB de
2.0% a 2.7%, mientras que si se toman en cuenta las
transferencias de capital, que disminuyeron de valor, el
coeficiente de inversion se mantuvo practicamente
inalterado en 4.6% del PIB. Este nivel de inversion publica

19| a clasificacién econémica que se comenta en esta seccion es
elaborada por el BCRD y responde a una metodologia de
clasificacion de los gastos ligeramente diferente a la utilizada
por el SIGEF. El andlisis de la siguiente seccién, sobre la
clasificacion funcional de los gastos, se basa en el SIGEF, por lo
que se observaran discrepancias entre ambas fuentes.



x0.  Crafico 3.8 (a):Clasificacion funcional del gasto total
2002-2006 (como % del PIB)
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Entre 2005 y 2006 el cambio mas importante en la composicion
porcentual por funciones del gasto total es el incremento en la
importancia relativa de la funcion servicios sociales vs. la pérdida de
importancia relativa de la funcién servicios econémicos.

Graéfico 3.9: Evolucién del gasto social,
10.0 - 2002-2006 (como % del PIB)
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en relacion al PIB, es similar al que se habia logrado en la
segunda mitad de la década pasada.

En relacién al grado de ajuste entre presupuesto y
ejecucion presupuestaria'™ (ver gréafico 3.6), se puede
observar que durante el afio 2006 mejor6 el cumplimiento
de los compromisos consignados en la Ley de Presupuesto
y Gastos Publicos. La pequefia desviacion que se observa
en el grafico 3.7 se origino en los capitulos Deuda Publica
y Obligaciones del Tesoro.

Es importante recordar que la Ley de Gastos Publicos del
2006 elimino la figura del Fondo 1979 (antiguo 1401), que
creaba los excedentes presupuestarios dando lugar a
divergencias importantes entre gasto ejecutado vy
presupuestado. En sustitucion del Fondo 1979 se cre6 la
figura de Asignacion de 5.0% para Imprevistos y 1.0%
para Emergencias.

El resultado del ejercicio presupuestario, calculado por el
método de lo devengado, fue un déficit del Gobierno
Central equivalente a 1.2% del PIB. Afadiendo el
resultado del resto del Sector Publico no financiero, el
déficit se reduce a 0.9% del PIB.

111.3 Evolucién de
clasificacion funciona

los gastos fiscales segun
|12

De acuerdo a esta clasificacion, la funcién que mayor
incremento mostrd en la ejecucion de gastos en relacion a
2005 fue la de servicios sociales (27.5%), que es también
la que mayor proporcién de recursos absorbe (40.4% en
2006).

Dentro de esa funcién, los servicios con mayor
importancia en términos del monto de los gastos
experimentaron incrementos similares y significativos:
educacion 27.9%, salud 27.4% vy asistencia social 28.6%.
Dentro de esta ultima subfuncidn, el Programa Solidaridad
registré un aumento de 104.7% y el subsidio al gas licuado
de petrdleo (GLP), si bien sélo se incremento en 26.1%,
mas que duplico el monto presupuestado. El servicio social

' La correspondencia entre los gastos ejecutados y los

presupuestados se mide como el promedio de los cuadrados de
las diferencias entre el porcentaje del gasto asignado en el
presupuesto a cada capitulo en la clasificacion institucional y el
porcentaje del gasto ejecutado.

12 En términos del monto global del gasto, la principal diferencia
de valores registrado por el SIGEF y el registrado por el Banco
Central es que el primero no incluye el alivio por
reestructuracion de la deuda externa.
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que registr6 el mayor incremento relativo fue el de
vivienda y urbanismo con 175.3%

El gasto ejecutado en la segunda funcion en importancia,
los servicios econdmicos, sélo se incrementd en 6.8%, lo
gue implica una reduccion en su participaciéon porcentual
en el total de gastos (de 24.9% en 2005 a 20.8% en 2006).
El componente méas importante de esta funcion, sector
energia, absorbié el 41.6% de los gastos de la funcion,
super6 los RD$18,189 millones que se habian
presupuestado.

Como se observa en la tabla 3.1, el componente de
transporte registré una reduccién en el gasto asignado, a
pesar de un incremento en los recursos invertidos en el
metro desde RD$1,869.8 en 2005 a RD$2,845.4 millones
en 2006, pero el gasto en esa obra tuvo escasa
ponderacion dentro del gasto total en transporte, que fue de
RD$12,341.8 millones.

El importante incremento en la funcion servicios sociales,
versus el estancamiento en la funcién servicios
econdémicos y el notable incremento que en la clasificacion
econdmica registra la partida de construcciones y
plantaciones agricolas (RD$9,812.5 millones), apunta en la
direccion de que una parte importante de la inversién en
construccion se ha debido orientar hacia los servicios
sociales. De hecho, los gastos en vivienda y urbanismo se
incrementaron en RD$3,506.8 millones.

La funcion de servicios generales, que solo da cuenta del
14.9% del gasto publico total, tuvo un incremento de
12.4%, mientras que la funcion proteccion del medio
ambiente disminuy6 el monto de los recursos ejecutados.



Tabla 3.1: Clasificacion funcional del gasto del Gobierno Central.

Valores en millones de RD$

Variacion %

Funciones 2005 2006*

06/05
Servicios Generales 25,818.1 32,013.3 35,979.5 12.4
Multifuncional 287.2 2,476.8 0.0 -100.0
Administracion general 15,004.0 13,224.2 17,769.1 344
Justicia y orden publico 4,917.6 7,599.9 9,035.8 18.9
Defensa Nacional 4,093.3 6,686.9 6,683.7 0.0
Relaciones internacionales 1,516.0 2,025.4 2,490.9 23.0
Servicios Sociales 58,003.4 76,659.5 97,757.2 27.5
Educacion 11,774.4 17,196.7 21,997.6 27.9
Deportes 1,768.5 3,434.3 3,109.8 -9.4
Salud 9,632.5 13,886.0 17,691.2 27.4
Asistencia social 13,029.1 13,754.8 17,691.2 28.6
-Subsidio al GLP** 6,336.0 4,568.0 5,758.7 26.1
-Programa Solidaridad*** 236.6 901.5 1,840.7 104.2
Vivienda y urbanismo 1,905.7 2,000.9 5,507.7 175.3
Agua potable y alcantarillado 8,037.0 8,729.1 8,953.5 2.6
Servicios municipales 6,476.4 9,341.2 12,949.6 38.6
Seguridad social 5,379.8 8,316.6 9,856.6 18.5
-SENASA 108.6 591.0 724.5 22.6
-Prestaciones a la seguridad social**** 5,141.2 7,188.3 8,517.1 18.5
-Pensiones civiles e IDSS 3,604.8 4,753.9 5,465.7 15.0
Servicios Econémicos 22,704.3 47,121.7 50,303.0 6.8
Agropecuaria y pesca 4,502.0 5,948.9 7,365.5 23.8
Riego 1,233.0 1,353.0 1,520.2 12.4
Industria y comercio 464.1 1,839.2 933.6 -49.2
Mineria 23.6 25.1 255 1.6
Transporte 6,190.2 13,650.7 12,341.8 -9.6
-Metro Santo Domingo 1,869.8 2,845.4 52.2
Comunicaciones 669.9 924.2 1,298.1 40.5
Energia 8,257.8 17,874.5 20,911.1 17.0
-CDEEE (Subsidio Eléctrico) 4,335.2 15,593.9 16,465.6 5.6
-Pago electricidad a No Cortables 2,163.9 2,751.4 27.1
Turismo 891.7 712.0 815.1 14.5
Trabajo 120.9 464.9 317.6 -31.7
Banca y seguros 351.1 4,329.2 4,774.6 10.3
Proteccion del medio ambiente 883.2 1,149.1 886.6 -22.8
Servicio de la deuda publica***** 34,629.8 32,608.0 46,216.6 41.7
No Informado 0.0 0.0 10,773.4

Gasto Total Ejecutado (incl. aplicaciones financieras) 142,038.9 189,551.5 241,916.2

Fuente: Elaborado por UAAES/SEEPYD con informaciones del SIGEF, SUBPLAN, DIGECOB, Ejecuciones presupuestarias y BCRD
* Informaciones preliminares

**Para el 2005 incluye $1,978.12 transferidos por el Gabinete Social y $1,691.4 de la Presidencia

*** Incluye los programas Solidaridad, ILAE y Comer Es Primero

**** Incluye pensiones bajo regimenes especiales como los de las FFAA, Interior y Policia, Sec. de Educacion y Los Poderes

**xx*xExcluye el alivio de deuda debido a la reestructuracién del 2005 y 2006

Nota:

No se incluyen los anticipos y fondos de terceros y libramientos del periodo anterior
En el afio 2005 en la ejecucion de Agua Potable y Alcantarillado se puso el dato preliminar de la DIGECOG que es mayor que el que registra el SIGEF 3,990
millones. Se le redujo a multifuncional.
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I\VV. Comercio Internacional y Competitividad Externa

El comportamiento de la balanza comercial durante 2006 muestra los efectos de la fuerte recuperacion que
experimentd la economia dominicana a lo largo de todo el afio pasado. El resultado negativo del comercio de bienes
aumento6 a US$4,750.20 millones, lo que implica un incremento de 27.3% respecto a 2005, en lo que incidi6, sobre todo
el incremento de las importaciones nacionales, pero también la disminucion de las exportaciones de las zonas francas.
En 2006 el crecimiento de las importaciones estuvo liderado por los bienes dirigidos a la produccion: insumos y bienes
de capital. Los saldos positivos de la balanza de servicios, la cuenta financiera y las transferencias netas posibilitaron
un resultado global de la balanza de pagos positivo, que alcanz6 al 0.86% del PIB.

Gréfico 4.1: Exportaciones e importaciones de bienes'y
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Puede apreciarse el dinamismo de las importaciones tras la
recuperacion de la actividad econdmica y de la capacidad de compra
de los hogares.

Grafico 4.2: Importaciones totales, 1997-2006
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Pese a la fuerte recuperacion de las importaciones en 2005 y 2006, con
relacion al PIB todavia no alcanzan los valores pre-crisis.

Fuente: Elaborado por UAAES/SEEPYD con informacion de BCRD.
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1V.1 Resultados del Comercio Internacional

El saldo de la cuenta comercial durante 2006, un déficit de
US$4,750.2 millones, superior en 27.5% al resultado de
2005, estuvo definido por un incremento de 13.4% en el
total de las importaciones y un incremento de 4.8% en el
total de las exportaciones. Ambas variables se vieron muy
influenciadas por la evolucion de las operaciones de las
zonas francas: las importaciones nacionales crecieron en
18.7%, mientras que las de zona franca se redujeron en
2.3%. Por el lado de las exportaciones, las nacionales
registraron un notable incremento de 38.6%, pero las de
zona franca, con valores absolutos muy superiores,
decrecieron en 5.1%. EIl incremento sostenido de las
importaciones a partir de la segunda mitad de 2004 se
corresponde con las importantes tasas de crecimiento que
ha mostrado la economia desde entonces.

Es de destacar que, a pesar del dinamismo mostrado por
las importaciones desde mediados de 2004, éstas todavia
no han recobrado la ponderacion en relacion al PIB* que
mostraban antes de la crisis.

Las importaciones de petr6leo, que se incrementaron en
US$337 millones para el total del afio, ejercieron mayor
presién sobre el saldo comercial durante la primera mitad
del afio: éstas habian significado el 34.3% y 34.8% de las
importaciones nacionales durante el segundo semestre de
2005 y el primero de 2006 respectivamente, mientras que
para el conjunto de 2006 significaron el 31.9%. Asi, frente
a un incremento de las importaciones nacionales de 18.7%,
las de petroleo y sus derivados aumentaron en 13.7% para
el conjunto del afio. Esto fue producto del descenso
registrado en los precios desde el mes de septiembre: tras
haber alcanzado un precio promedio de alrededor de
US$70/barril entre los meses de abril-agosto, para el
altimo trimestre del afio el precio promedio se colocd en
US$58/barril.

B3 El PIB en délares se calculd utilizando el tipo promedio de
cambio para todo el afio



Gréfico 4.3 : Relacion importaciones de petroleo/
importaciones nacionales trimestral, 1997-2006
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Fuente: Elaborado por UAAES/SEEPYD con informacion del BCRD.

En la segunda mitad de 2006 la reducciéon de los precios de los
hidrocarburos disminuy6 la presion que habian significado sobre las
importaciones nacionales durante los dos semestres anteriores.

Grafico 4.4: Saldo de la cuenta corriente,
1997-2006 (como % del PIB)
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Fuente: por U, yD con i i6n del BCRD.

Como porcentaje del PIB, el déficit de la cuenta corriente en 2005 y
2006 fue significativamente més reducido que en los afios anteriores.

Grafico 4.5: Evolucién de los ingresos por turismo
y las remesas familiares, 1997-2006
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El ingreso de divisas por concepto de remesas y turismo, constituye una
fuente fundamental para financiar la cuenta corriente.
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IV.2 Resultado de la cuenta corriente y de la
balanza de pagos.

Al resultado negativo de la balanza comercial se afiadio el
saldo también negativo de la balanza de rentas, que
alcanz6 a US$1,735.1 millones, pero inferior al registrado
en 2005, de US$1,897.0. Ambos saldos negativos fueron
en gran parte compensados por los otros componentes de
la cuenta corriente: la balanza de servicios, definida en lo
fundamental por la actividad turistica, arroj6 un saldo
positivo de US$2,665.9 millones, superior en 9.0% al
obtenido en 2005; dentro de ella, los ingresos generados
por el turismo fueron de US$3,792.2 millones, 7.8%
superiores a los de 2005.

Por su lado, las transferencias corrientes netas significaron
un ingreso de divisas de US$3,033.3 millones, superior en
12.5% al monto ingresado en 2005; de ellos, US$2,747.7
millones correspondieron a remesas familiares, para un
incremento de 13.1% respecto al afio anterior. El resultado
del conjunto de la cuenta corriente fue un déficit de
US$786.1 millones, superior en 65.5% al de 2005 y
equivalente a 2.5% del PIB.

La cuenta financiera, con un resultado positivo de
US$1,556.3 millones, permitid neutralizar el saldo
negativo de la cuenta corriente y de la partida de errores y
omisiones (US$ -499.2), de forma que la balanza de pagos
tuvo un balance global también positivo de US$271.0
millones. Entre los componentes de la cuenta financiera se
destacan los fuertes desembolsos (netos) de los préstamos
a largo plazo, tomados tanto por el sector privado como
por el publico, los cuales mas que cuadruplicaron el valor
del afio anterior. Es de destacar que ese monto neto de los
desembolsos contiene la cancelacion de la deuda con
Union FENOSA.

Precisamente, esa operacion de reconversion de deuda es
la que explica en gran parte el importante monto que se
registra en la inversion de cartera (US$581.9 millones en
2006 vs. US$248.8 millones en 2005), el cual recoge la
emisién de bonos soberanos para dicha conversion. En la
inversion de cartera se contabilizan también emisiones de
valores realizadas por empresas nacionales en los
mercados financieros internacionales™.

% En el Informe de la Economia Dominicana, Enero-Diciembre 2006, el BCRD
incluye un apéndice explicativo sobre la cuenta Errores y Omisiones, sefialando
que recogen la contrapartida de una parte de esas emisiones de deuda privada.
Ademés se explicitan algunos de los factores que explican el resultado de la
cuenta, por lo que el mismo no debe ser identificado automaticamente como
evidencia de una fuga de capitales.



Graéfico 4.6: Inversion extranjera total y
endeudamieto total neto, 1997-2006 (En millones de US$)
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Fuente: Elaborado por UAAES/SEEPY D con informacién del BCRD

El endeudamiento neto total (privado y publico) y la inversion
extranjera total (directa y de cartera) muestran la confianza de los
agentes financieros internacionales en la economia dominicana.

Gréfico 4.7: Evolucion de las reservas internacionales netas
2,000 4 trimestral, 2000-2006
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La recuperacion de la economia y las politicas estabilizadoras han
permitido acumular niveles de reservas internacionales sin precedentes,
lo cual le brinda un importante blindaje ante fluctuaciones en el

comercio exterior.
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La inversion extranjera directa también supero los valores
alcanzados en 2005, con un incremento de 15.7%, para
situarse en US$1,183 millones. Es de destacar la evolucion
de la cuenta financiera durante los dos Gltimos afios, que
refleja la confianza de los agentes financieros
internacionales en la economia dominicana. Entre los
paises centroamericanos y las islas del Caribe, tan sélo
Panama (como resultado de la venta del mayor banco del
pais) y Costa Rica atrajeron flujos mayores, de US$2,560
y US$1,436 millones respectivamente.

La evolucion de la cuenta de capital permitié que el saldo
de la balanza de pagos a fin de afio fuese positivo en
US$271.0 millones, lo que fue componente fundamental
en el incremento de las Reservas Internacionales Netas en
US$319 millones, para alcanzar un nivel de US$1,787.8
millones, equivalentes a mas de 3 meses de importaciones.

Esta relacion entre reservas e importaciones debe ser
resaltada, pues la reducida cobertura de las reservas
internacionales respecto a las importaciones en afios
pasados era uno de los puntos sefialados de fragilidad de
las cuentas externas de la nacion.

1V.3 Evolucion de las importaciones durante 2006

En relacion a la vinculacion entre el crecimiento de las
importaciones nacionales y la recuperacion de la
economia, en el cuadro 4.1 se observa la composicion de
las importaciones no petroleras, segln tipo de bienes.*

Se advierte que entre 2005 y 2006 los bienes de consumo
(incluyendo los vehiculos para el transporte de pasajeros)
crecieron en 12.4%, menos que el conjunto de las
importaciones (21.9%) y bastante menos en relacion a los
bienes orientados a las actividades productivas (28.0%).
La causa principal de este moderado crecimiento se generd
fundamentalmente en los vehiculos, que durante 2005 se
habian disparado, creciendo en 130% respecto a 2004, por
lo que en 2006 experimentaron un decrecimiento de
27.3%. También los bienes de consumo duradero habian
registrado un extraordinario crecimiento en 2005 (87%),
por lo que en 2006 mostraron un ligero incremento
(17.3%). Otros bienes de consumo, como los alimentos
elaborados y los bienes de consumo semiduraderos y no
duraderos, mostraron significativos incrementos de 36.3%,

1 La clasificacién internacional por Grandes Categorias

Econdmicas (GCE) se aplic6 a las subpartidas arancelarias que
en alguno de los afios 2000-06 mostraron valor superior a
US$100,000, lo que define una muestra bastante representativa.



Tabla 4.1: Evolucién de las importaciones no petroleras,

2005-2006 (miles de US$, valor CIF

Descripcion

2005

Incr. %
2006/05

2006

1. Bienes de consumo 1,901,856 2,137,334 12.4
Alimentos y bebidas basicos destinados 87,304 88,168 1.0
principalmente al consumo de los hogares
Alimentos y bebidas elaborados destinados 324,755 442,640 36.3]
principalmente al consumo de los hogares
Bienes de consumo duraderos 151,758} 177,959 17.3
Bienes de consumo semiduraderos 196,844 295,600] 50.24
Bienes de consumo no duraderos 357,385 488,911 36.9]
Bienes de consumo no especificados en otra partida 6,810 3,645 -46.5|
(armas)
Vehiculos automotores de pasajeros 639,406 464,911 -27.3]
Otros vehiculos (motocicletas) 46,196 58,809 27.3
50% piezas y accesorios vehiculos de transporte 91,398 116,690 27.7
11. Bienes para la produccién 2,901,352] 3,712,343 28.0)
Suministros industriales 1,768,972  2,294,347| 29.7
Alimentos y bebidas basicos destinados 72,151 86,740 20.2)
principalmente a la industria
Alimentos y bebidas elaborados destinados 207,817| 260,342 25.3
principalmente a la industria
Otros insumos basicos 143,516 201,023, 40.1]
Otros insumos elaborados 1,345,488| 1,746,242 29.8}
Bienes de capital 1,132,380 1,417,996 25.2)
Bienes de capital (excepto el equipo de transporte) 527,329 709,246 34.5
Piezas y accesorios 290,136 325,056 12.0
Equipo de transporte industrial 223,518 267,004 19.5
50% piezas y accesorios equipo de transporte 91,398 116,690 27.7
No disponible 1,141 6,186 442 .4
Total (sin combustibles) 4,804,349 5,855,864 219

Fuente: Elaborado por UAAES/SEEPYD con informaciones de la DGA

Gréafico 4.8: Evolucion de los precios de los
principales commodities importados, 1997-2006
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Fuente: Elaborado por UAAES/SEEPYD con informacion del FMI

Entre los principales commodities importados, el maiz y el trigo
registraron fuertes incrementos de precios en 2006. Los precios del
hierro, sin embargo, registraron un aumento moderado en 2006, tras

un fuerte aumento en 2005.
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50.2% vy 36.8% respectivamente, lo que refleja la
recuperacion del poder adquisitivo de los hogares.
Excluyendo a los vehiculos, el resto de las importaciones
de bienes de consumo se increment6 en 35.2%, por encima
del aumento registrado en las importaciones de bienes para
la produccién. Esto apunta hacia una importante
propension importadora en los patrones de consumo de la
sociedad dominicana.

El valor de las importaciones de insumos para las
actividades productivas aument6 en 29.7%, bastante por
encima del conjunto de las importaciones no petroleras, lo
gue es claro indicador de la intensificacion del ritmo de las
actividades productivas, pero también del incremento de
precios en algunos rubros con importante ponderacion.
Entre las distintas categorias de insumos, la que mayor
crecimiento registrd fue la de otros insumos basicos (no
destinados a la industria alimenticia), con un aumento de
40.1%, generado fundamentalmente en el valor de las
importaciones de maiz (insumo para la elaboracion de
alimentos para animales). Como se observa en el grafico
4.8, ese producto viene experimentando una significativa
elevacién de precios en los mercados internacionales. El
grupo de insumos que presenta mayor valor absoluto, el de
los bienes intermedios no alimentarios, registré también un
destacado incremento de 29.8%.

Varios de los insumos importantes en las importaciones
han experimentado sustanciales incrementos en los precios
en el mercado internacional™. Es el caso ya sefialado del
maiz: el precio internacional promedio para el afio 2006
fue US$122/TM, frente a US$98/TM del afio anterior; para
el altimo trimestre del 2006 ya habia ascendido a
US$156/TM, lo que evidencia una fuerte tendencia alcista.
También el trigo registré un importante incremento en el
precio promedio anual: US$192/TM en 2006, frente a
US$152/TM en 2005. Al igual que en el caso del maiz, a
lo largo del afio 2006 el precio mantuvo una tendencia
alcista (US$207/TM en el ultimo trimestre vs. $174/TM en
el primero). Dada la importancia del valor de estas
importaciones  (US$145.3 'y  US$74.3  millones
respectivamente), de mantenerse la tendencia alcista
pueden ejercer una presion sobre la cuenta comercial.

El commodity que mayor valor de importacion registro,
exceptuados los combustibles, fue “lingotes de hierro y
acero sin alear”, alcanzando méas del doble del valor
importado el afio anterior. Tal incremento se gener6 so6lo
en una pequefia parte en precios, pues éstos aumentaron en

8 EMI Precio de Commaodities Primarios.



Recuadro 1: Tipo de Cambio Real Multilateral

El tipo de cambio real (TCR) se define como el cociente entre los precios extranjeros y los nacionales, expresados en la misma
moneda. El TCR se suele definir como EP*/P, donde P y P* son los niveles de precios domésticos y del extranjero y E es el
precio de las monedas extranjeras expresado en la moneda local. De esta manera, un aumento o depreciacién del TCR significa
que los precios en el extranjeros han aumentado en relacion a los nacionales, o sea, que éstos Ultimos se han abaratado, por lo que
los consumidores, tanto nacionales como extranjeros, debieran aumentar el consumo a favor de los bienes nacionales, y viceversa
en el caso de una disminucién o apreciacion del TCR. Por lo tanto, el TCR se utiliza como un indicador del grado de
competitividad internacional que tiene un pais. Ahora bien, cuando se mide el nivel de competitividad del pais respecto a un socio
comercial en particular, mediante el tipo de cambio real bilateral, sélo se esta tomando en cuenta una parte del comercio del pais,
la que se realiza con ese socio comercial. Una medida mas acuciosa es el tipo de cambio multilateral, el cual considera los tipos
de cambio bilaterales y los niveles de precio de los principales socios comerciales, ponderados por su participacion en el
comercio del pais. A continuacién se describe la metodologia utilizada para estimar el TCR multilateral de la economia
dominicana para el periodo 1999-2006.

. . : . JIPCiTC 0]
El TCR multilateral, segun lo descrito anteriormente, se puede expresar COMO:TCR ,isteral =ZJ a)%(:, donde

IPC J : Indice de precios al consumidor del pais j; TC!: tipo de cambio local en relacion a la moneda del pais j; IPC: es el IPC
local; @’ :ponderacidn del pais j en el comercio.

Debido a la importancia de la balanza de servicios y el turismo en la economia dominicana, se calcularon 2 medidas de Tipo de
Cambio Real: la primera incluye las ponderaciones de los paises en el comercio de bienes (exportaciones mas importaciones); y
la segunda que incluye en la ponderacién los ingresos de divisas por el turismo. En los graficos a) y b) se muestra la
participacién de los paises, tanto en el comercio exterior como en el turismo.

Graéfico a): Comercio exterior por paises, 2005 Gréfico b): Llegada de Turistas por paises, 2005
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) Fuente: Elaborado por UAAES/SEEPYD .
i Francia, 0.7% i Fuente: Elaborado por UAAES/SEEPYD
Alemania, 1.1% con la base de datos IFS del FMI. Francia, 9.8% con informeciones del BCRD

Los datos utilizados corresponden a International Financial Statistics, en el caso de los IPC y tipos de cambio, y a Direction Of
Trade Statistics (DOTS) para el comercio exterior por paises, ambas publicaciones del Fondo Monetario Internacional. Las cifras
de llegadas de pasajeros, corresponden a las del Banco Central de la Republica Dominicana.

En el gréafico c) se muestran los resultados del calculo del TCR multilateral considerando el comercio de bienes, el turismo y una
combinacién de ambas. Se muestra también el TCR bilateral con Estados Unidos, utilizado cominmente como indicador del
TCR.
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Continuacion recuadro 1

Grafico c): Tipo de cambio real 1999-2006
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Fuente: Elaborado por UAAES/SEEPYD con informaciones de IFS, FMI.

De dichos calculos se pueden extraer varias conclusiones. La primera es que existe una tendencia similar, particularmente en los
periodos de grandes depreciaciones y apreciaciones, cuando el tipo de cambio nominal muestra mayor volatilidad. Asimismo,
hasta el afio 2003, el TCR multilateral del turismo estuvo mas apreciado en relacion al TCR multilateral del comercio; sin
embargo, a partir del 2005 la situacion se ha revertido. Estas diferencias sectoriales, justifican incorporar la balanza de servicios
en las ponderaciones del TCR multilateral, asi como utilizar indicadores de competitividad de toda la economia, y no sélo
indicadores particulares de un sector.

Se puede observar que, con base en enero de 1999, a diciembre del 2006 el TCR multilateral del turismo esta depreciado en un
2%, reflejando la fuerte apreciacion del Euro respecto al ddlar y la importacién del turismo de procedencia europeo, sin embargo
las otras medidas de TCR muestran una apreciacién de alrededor de 5%.

Finalmente, el TCR bilateral con Estados Unidos y TCR multilateral considerando comercio y turismo, s6lo muestran diferencias
significativas durante el periodo 1999-2002, pero éstas no han sido importantes desde 2003 a la fecha. Aun asi, se considera mas
apropiado utilizar como indicador el TCR multilateral y multisectorial (que toma en cuenta a los principales socios comerciales y
el turismo), en vez del bilateral y solo comercial, debido a que es una medida mas representativa de la competitividad del pais.
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Graéfico 4.9: Evolucion del tipo de cambio multilateral
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El grafico muestra el nivel de apreciacion/depreciacion del tipo de
cambio real, tomando en cuenta el comercio de bienes y la actividad
turistica, asi como la evolucién de los precios en los principales socios
comerciales del pais.

Gréfico 4.10: Indice de competitividad respecto a Estados Unidos,
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La reduccién en el indice de competitividad global externa con respecto
a los Estados Unidos es ocasionada en lo esencial por las
exportaciones de confecciones. Para el resto de las exportaciones, la
pérdida de competitividad resulta notablemente mas reducida.

2003 2004 2005 2006

26

19% respecto a 2005; lo fundamental proviene de
volimenes, lo que se corresponde con el auge de la
construccion y con la importancia que estan cobrando las
exportaciones de varillas.

Los bienes de capital también mostraron un dindmico
crecimiento (25.2%) sobre todo en su componente de
maquinaria y equipo (34.5%). Como ya se resefio en la
seccion 1, los equipos para la construccion y los vinculados
a las telecomunicaciones fueron los que mayores tasas de
crecimiento registraron. De nuevo, estas evoluciones de las
importaciones de maquinarias y equipos avala el
fortalecimiento de las actividades productivas, en contraste
con lo ocurrido en 2005, cuando el crecimiento de las
importaciones fue dinamizado sobre todo por el consumo.

1V.4 Competitividad externa y exportaciones

A lo largo del afio 2006 se mantuvo la correccion en el
nivel de sobrevaluacion que se inici6 en octubre 2005, si
bien la moneda nacional seguia con un valor nominal
mayor a su valor real. Durante el segundo semestre de
2005, el peso dominicano habia registrado, en promedio y
utilizando el indice multilateral y multisectorial’’ una
sobrevaluacién de 8.3%, mientras que en el mismo
semestre de 2006 el valor resultante es de 4.3%.

Cuando se analiza el tipo de cambio real para los servicios
turisticos se observa que a diciembre 2006 mostraba una
subvaluacion de 2.0%, garantizando al sector turismo
condiciones de competitividad adecuadas desde el punto
de vista del tipo de cambio real. En contraste, el tipo de
cambio real que enfrentan los exportadores resulta
sobrevalorado en 4.4% (si se toma el comercio total de
bienes, tanto importaciones como exportaciones, el tipo de
cambio real estaba sobrevaluado en 4.9%).

Por otro lado, el indice de competitividad externa®® con
respecto a Estados Unidos, elaborado sobre la base de
todas las exportaciones, muestra en 2006 una
profundizacion de su deterioro: el pais apenas participa
con un 0.28% de las importaciones de la economia
estadounidense, mientras que habia alcanzado valores
récord en ese indice, 0.50% en 1997, cuando las zonas
francas estaban en plena expansion.

" Ver Recuadro 2

8 Se define como indice de competitividad externa la
participacion relativa de las exportaciones dominicanas en las
importaciones estadounidenses.



Tabla 4.2: Principales destinos de las exportaciones nacionales*, 2002-2006 Ahora bien, ese agudo deterioro en la penetraci(’)n de los

(o EOR e de 02 — productos dominicanos en el mercado estadounidense tiene

pestine e U I Aoy por razon fundamental la pérdida de competitividad de las
Estados Unidos 812,299 446 244154 340 296382 345  empresas de zona franca dedicadas a la produccion de
Haiti 88,323 12.6 123,891 17.3] 147,186 17.1 H Heo HP+ Hp
Buero o 103,068 103643 i e 1ag  confecciones, tras la e,I|m|naC|on de las re_sFr!ccmnes que
Bélgica 25,162 36 11017 15 20962 24 en ese mercado se ponian a los productos asiaticos.
Reino Unido 23,864 3.4 39,749 5.5 40,507 4.7
Espafia 12,928 1.8 23,553 3.3 36,896 4.3 . .
Jamaica 14,061 20 11,766 16| 21171 25 Con el ingreso de China a la OMC en 2000 y la
Alemania 8,111 12 3,718 05 7346 o9 finalizacion del Acuerdo Multifibras a inicios del 2005,
Canada 13,206 1.9 6,290 0.9 4,903 0.6 - - .
Holanda 6.667 T 1242 11 429 o5  todos los tradicionales proveedores de confecciones para el
Cuba 9,073 L 9504 1y 1230l 14  mercado estadounidense han experimentado grandes
Italia 12,820 1.8 14,348 2.0 14,919 1.7 H P P4
Subiota] 531501 503 s0z.061 541 23312 T reducciones e_rl su gartlmpacmn, desplazados por los
Fuente: Elaborado por UAAES/SEEPYD con informaciones de CEI-RD pI‘Od UCIOI'ES aSlathOS.

* Excluye las exportaciones de ferroniquel

Para lograr una vision de la competitividad del resto del
aparato productivo nacional, se ha reconstruido el indice
de competitividad aislando las confecciones y el
ferroniquel —para que el auge de este producto no
distorsione la competitividad méas generalizada del aparato
productivo dominicano. Como se observa en el mismo
grafico 4.10, el panorama cambia, y la pérdida de
competitividad, si bien persiste, resulta de magnitud muy
moderada. En adicion, esa pérdida de participacién en el
mercado estadounidense parece deberse también al desvio
de algunas de las exportaciones dominicanas hacia otros
mercados.

En la tabla 4.2%° se observa cémo se ha modificado el
destino de las exportaciones dominicanas entre 2002 y
2005-06. Como resulta evidente, otros destinos han estado
ganando importancia en las exportaciones dominicanas,
principalmente Haiti, Espafia, Reino Unido y Jamaica. Es
de destacar el caso del mercado haitiano. Aislando las
exportaciones de ferroniquel, el pequefio mercado haitiano
estd absorbiendo la mitad del monto que se dirige al
enorme mercado de Estado Unidos.

En adicion, la tabla 4.2 muestra que los paises que
aparecen en ella, que son los destinos tradicionalmente
mas importantes para las exportaciones dominicanas, en
conjunto pierden ponderacién, lo que significa que otros
destinos estdn ganando importancia, esto es, que hay una
mayor diversificacion de paises.

19 Para una visién méas detallada de ese proceso, véase Unidad
Asesora de Analisis Econémico y Social, SEEPYD, Evolucién
reciente del Sector Zonas Francas. Texto de discusion No. 8.
% De nuevo se han excluido las exportaciones de ferroniquel,
puesto que por su ponderacién dentro de las exportaciones
nacionales y la gran variacién de sus precios opacan lo que son
los flujos mas generalizados de las exportaciones nacionales.
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Gréfico 4.11: Evolucion de las exportaciones netas de las zonas
francas por trabajador, 2000-2006
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El incremento en el valor de las exportaciones netas por trabajador

evidencia que se esta produciendo una sustitucion de las operaciones
de ensamble por procesos productivos mas integrados.
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Gréfico 4.12: Evolucién de las exportaciones nacionales,
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El precio del niquel viene registrando una fuerte escalada desde 2002,
generando un incremento en el valor de las exportaciones nacionales
de ese producto de 88.2% en el 2006 respecto a 2005.
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El sefialado proceso de reorganizacién de los suplidores de
confecciones al mercado estadounidense provocO que en
2006 el valor de las exportaciones de las zonas francas
mostrase un retroceso de 5.1%. En términos de
exportaciones netas, el retroceso fue alin mayor, 8.2%. Sin
embargo, esta disminucién en el valor exportado parece
corresponderse con todo un reordenamiento del contenido
de las actividades de ese sector.

En el gréafico 4.11 se puede observar que desde el inicio de
la presente década, justo cuando se inici6 la crisis de las
confecciones por la competencia asiatica, el valor de las
exportaciones netas por trabajador ocupado venia
mostrando un consistente e importante crecimiento que
solo en el Gltimo afio ha experimentado un retroceso. Esto
parece un claro indicador de la sustitucion de las
operaciones de puro ensamble por procesos productivos
mas integrados.
En relacion al significativo crecimiento de las
exportaciones nacionales, éste se origind
fundamentalmente en las de ferroniquel, cuyo valor en el
afio 2006 se incrementd en 88.2% respecto a 2005. Segun
informaciones de CEI-RD,* el volumen de esas
exportaciones solo aumenté en 17%, por lo que lo
fundamental del aumento en el valor exportado se explica
por la variacién en el precio.

El segundo rubro en importancia en las exportaciones
nacionales, el azlcar, mostr6 también un notable
incremento en el valor exportado, 26.7%. Dado que las
exportaciones de este producto se dirigen sobre todo al
mercado preferencial norteamericano, cuyos precios, por
ser muy superiores a los del mercado mundial, no siguen
estrechamente a los internacionales, el incremento en el
valor exportado se generd principalmente en los
volimenes; segin el CEI-RD, estos aumentaron en 31.3%.

El resto de las exportaciones experimentd un incremento
de 18.6%, en lo que se combinaron aumentos sustanciales
en algunos productos con disminuciones en otros. Es de
destacar la evolucion de las exportaciones de varillas de
acero para la construccion: con un incremento de 61.5%,
constituyen ya el tercer renglén en importancia de las
exportaciones nacionales, alcanzando un valor de US$79
millones. Igual de relevantes y dindmicas se estan
mostrando las exportaciones de bebidas nacionales: el ron

21 | as informaciones sobre los valores exportados por producto
proceden de las “Estadisticas on line” del CEI-RD, por lo que
pueden diferir de las publicadas por el Banco Central.



Gréafico 4.13: Evolucion del precio de los principales
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Los precios internacionales del café y el niquel han crecido
significativamente en los ltimos dos afios.
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y la cerveza sumaron practicamente US$68 millones, con
un crecimiento de 54.3% respecto a 2005. Otros productos,
como tabaco, confecciones y textiles y medicamentos,
experimentaron retrocesos sustanciales en los valores
exportados.

IV. 5 Algunas preocupaciones sobre la evolucion de
los precios internacionales

Todo parece indicar que el extraordinario crecimiento de la
economia china y su impacto en los mercados
internacionales esta afectando a Republica Dominicana por
diversas vias. Ya se observd que el desplome del sector
confecciones en las zonas francas es debido en lo
fundamental a la captacién creciente del mercado de una
parte de esas operaciones productivas por las
exportaciones chinas y de otros paises asiaticos.

En adicion, el impresionante ritmo de crecimiento de la
economia china y los volimenes de demanda de insumos
gue genera, sumados a la bonanza de la economia global
en los dos ultimos afios, han estimulado la elevacion de los
precios internacionales de una gran parte de los
denominados commodities, Esto estd afectando a
Republica Dominicana de manera positiva por el repunte
gue han tenido los precios de algunas de sus exportaciones,
principalmente el ferroniquel, pero también esté afectando
negativamente por el alza de los precios del petréleo y de
varios productos agricolas o agropecuarios que Sse
importan en grandes cantidades (maiz, harina de soja,
trigo, leche, grasas).

A las actuales presiones sobre estos mercados, parece que
se estaran afadiendo, en el mediano plazo, las
provenientes del impulso que se esta dando a la sustitucién
de combustibles fdsiles por bio-combustibles.

De mantenerse la escalada de precios, pueden entrar en
crisis patrones de consumo nacionales, e incluso de
producciéon (el caso avicola), por lo que se debieran
comenzar a visualizar mecanismos para lograr una
sustitucion eficiente de componentes importantes de esas
importaciones que sirven de insumos a la industria de
alimentos.



Consideraciones finales

Durante los dos ultimos afios la economia dominicana ha
experimentado un extraordinario crecimiento,
fundamentado en la estabilizacion lograda y la
recuperacion de la confianza de los agentes econémicos.
Las altas tasas de crecimiento registradas son tipicas de un
periodo de recuperacion tras una crisis, por lo que es de
esperar que la evolucion futura se vaya aproximando al
crecimiento tendencial, esto es, a tasas de crecimiento del
PIB de alrededor de 6%. Otro desarrollo sobresaliente
durante 2006 fue la reducida tasa de inflacion, de tan sélo
5%.

Durante 2006 se evidencié un mayor dinamismo de la
inversion sobre el consumo, que parece apuntar hacia el
fortalecimiento de las actividades productivas. Ahora bien,
se debe observar que la moderacion en las importaciones
de bienes de consumo se generd esencialmente en la caida
de las importaciones de los vehiculos, que se habian
disparado en 2005 y experimentaron una caida en 2006. El
resto de las importaciones de bienes de consumo mostro
un crecimiento superior al registrado por los bienes
orientados hacia la produccidn. El crecimiento del ingreso,
junto a la persistencia de un tipo de cambio real
ligeramente sobrevalorado para el comercio de bienes
opera, sin dudas, como un incentivo para el crecimiento de
las importaciones de bienes de consumo.

Todas las metas acordadas en el programa con el FMI
fueron exitosamente cumplidas, salvo la relativa al déficit
fiscal. Como se sefialé anteriormente, esto fue debido al
menor rendimiento respecto a lo presupuestado de la
reforma tributaria introducida a inicios de afio, asi como
por la imposibilidad de reducir las transferencias al sector
energético, a causa del incremento en los precios
internacionales del petroleo.

En relacién a las finanzas publicas, es de destacar la
progresividad introducida en el sistema tributario, con el
incremento de 3.5 puntos porcentuales en la participacion
de los impuestos directos (sobre ingresos y patrimonio)
dentro del conjunto de los ingresos tributarios, asi como la
drastica disminucién del peso relativo de los impuestos
sobre el comercio exterior, que pasaron de significar el
25.5% de los ingresos tributarios en 2005, al 15.1% en
2006. Por el lado de los gastos, la evolucion méas destacada
fue el énfasis asignado a los servicios sociales, los cuales
fueron los que mayor incremento experimentaron en la
ejecucidn presupuestaria. También es de destacar, en
relacion a las finanzas publicas, el estrecho cumplimiento
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que se estd dando a la Ley de Presupuesto y Gastos
Publicos, en lo que se refiere a la ejecucion de estos
altimos.

los dos
entorno

Pese al destacado dinamismo econdémico de
Gltimos  afios, algunas evoluciones del
internacional y nacional llaman a la reflexion:

1. Las alzas de precios de varios de los productos
basicos mas importantes en las importaciones
dominicanas podrian generar presiones sobre las
cuentas externas y los precios internos. Se
debieran examinar opciones de produccion interna
para paliar esas eventuales presiones.

La crisis experimentada por las empresas de zonas
francas de confecciones podria extenderse a otras
actividades del sector, si factores internos estan
jugado un papel determinante en su pérdida de
competitividad.

En este periodo de recuperacion tras la crisis, se
estd observando que el crecimiento del PIB sélo
lentamente se plasma en el mercado de trabajo. Se
deben analizar los factores que estan definiendo la
menor elasticidad trabajo/producto, para poder
incidir en una dindmica creacion de empleos.



