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La economía norteamericana continúa dando señales

de mejoría impulsada por el aumento del consumo y un

sólido mercado laboral, por lo que las tasas de interés

se encuentran pausada desde hace unos meses. A

pesar de los temores de recesión, registró un

crecimiento de 2.3% en 2019 gracias a la recuperación

que exhibió en el último trimestre del año, sin embargo,

esta cifra se encuentra por debajo de la meta del

presidente Trump.

La curva de rendimiento de los bonos del tesoro

exhibió un desplazamiento hacia abajo. Los bonos

de seis meses a tres años descendieron ligeramente

por los temores del efecto del coronavirus a la economía

mundial.

En cuanto al Índice Burástil Dow Jones, registró una

caída significativa a finales de mes. La incertidumbre

que genera el coronavirus entre los inversionistas

provocó un retroceso de un 1.2% respecto al mes

anterior.

El tipo de cambio de EE.UU se mantuvo estable con una

ligera apreciación a final de mes. Cerró el mes a 1.11

dólares por euro y a 1.32 dólares por libra.

La tasa de desempleo de Estados Unidos aumento

ligeramente hasta los 3.6% en el mes de enero, siendo

el mes 112 de crecimiento del empleo estadounidense.

Con la creación de 225,000 puestos de trabajo, una

cifra mucho mayor a la esperada, la economía de

Estados Unidos continua su racha de bonanza en el

mercado laboral, mientras la tasa se mantiene por

debajo de un 4% desde mediados del 2018.

Fuente: Reserva Federal de los Estados Unidos
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El barril de petróleo crudo WTI, cae

considerablemente durante todo el mes de enero,

pasando de US$63 por barril, valor en que

empezó el mes por los problemas políticos entre

Estados Unidos e Irán, hasta los US$51.6 por

barril.

Del mismo modo, el precio internacional de la

gasolina ha caído 20 centavos de dólar por galón

hasta los $1.5 dólares por galón.

El gas natural por igual, reduce su precio a durante

todo el mes, para cerrar en enero disminuyendo a

US$1.8 por millón de BTU.

El precio del cobre cae considerablemente

durante todo el mes, principalmente debido a al

disminución de la demanda mundial fruto de la

situación en China, cierra el mes en US$14,000

por tonelada métrica.

El precio del oro aumenta durante todo el mes

de enero, utilizado como activo refugio ante las

incertidumbres y riesgos del mercado mundial,

llegando hasta los $1,584 dólares por onza troy.

El índice riesgo país de República Dominicana

─medido por el Emerging Markets Bond Index

(EMBI)─ durante el mes de enero presentó un

gran aumento respecto al mes anterior de 46

puntos básicos. Por igual, la brecha entre

República Dominicana y Latinoamérica

aumenta ligeramente, llegando hasta los 23

puntos básicos, dados los aumentos en el

riesgo país de Ecuador, Venezuela y Argentina.

Para el mismo mes, el índice NASDAQ pierde

valor, dada una gran caída sufrida el día 23 de

enero, principalmente por empresas como

Boeing. Con respecto al mes de diciembre el

índice creció un 6%, sin embargo, la caída a

mediados de mes provocó una caída de 2.7%,

por la caída en los precios de acciones de

empresas importantes, así como la alarma de

posible emergencia internacional por parte del

virus llamado COVID-19 (Coronavirus).

Febrero 2020
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Para el mes de enero, el Banco Central mantiene su tasa de política monetaria en 4.5%, dada la mejoría en las

condiciones macroeconómicas nacionales y el buen crecimiento visto en los meses finales de 2019. Los depósitos

remunerados caen a final de mes, alcanzando un valor de RD$27,935 millones, cerrando por debajo de los valores de

diciembre y el promedio traído durante los últimos 9 meses.

A pesar de a esto, el crédito privado tuvo disminuciones mensual moderadas, con la excepción del ligero aumento de

los créditos hipotecarios con un 0.4% de aumento respecto al mes de diciembre. Sin embargo, se ha de notar los aumentos

en las tasas de interés activa promedio ponderado y de consumo que junto al aumento de las tasa de interés pasiva, reflejan

que estos movimientos en los niveles de crédito y la disminución de la base monetaria (que decrece en un 1.5% respecto al

mes anterior) no se han equiparado con los efectos provocados por otras variables monetarias como la depreciación del tipo

de cambio y las Reservas Internacionales Netas.

Con respecto a esta ultima, las Reservas Internacionales Netas aumentan considerablemente, aumentando a mediados

de mes hasta los US$ 10,408 millones, producto de la entrada de reservas por la colocación de bonos soberanos en el

mercado internacional . Dado esto, la depreciación del tipo de cambio aumenta de manera importante, aumentando 30

centavos por dólar, para cerrar el mes en RD$52.24 por dólar.

La inflación en el mes de enero cierra en 4.17% interanual, acorde a los niveles de las expectativas del programa monetario

del Banco Central, que estima una inflación de 4% ± 1.

Resumen Indicadores Monetarios

Febrero 2020
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ACTIVIDAD ECONÓMICA

A partir de los datos publicados por el Banco

Central, el indicador mensual de actividad

económica (IMAE) registró una variación

interanual de un 6.7% para el mes de diciembre

de 2019, manteniéndose líder en el crecimiento

económico de la región.

El Producto Interno Bruto (PIB) exhibió un

crecimiento interanual de un 5.1% en 2019, por

encima de lo proyectado por el Banco Central. Este

resultado en mayor medida fue gracias al buen

desempeño que registró la economía nacional

durante el último trimestre, donde por cuarto mes

consecutivo sostuvo un crecimiento por encima de

su potencial.

Las actividades que más aportaron al crecimiento

del PIB fueron: Construcción (10.5 %), Servicios

Financieros (9 %), Energía y Agua (7.4 %), Otros

Servicios (7.1 %) y Transporte y

Almacenamiento (5.3 %). Otros sectores que

incidieron en el crecimiento del año fueron: Salud

(4.3 %), Agropecuario (4.1 %), Comercio (3.8 %),

Explotación de Minas y Canteras (3.4 %) y

Manufactura Local (2.7 %).

En ese contexto, el sector construcción continúa

liderando el crecimiento económico impulsado por

el desarrollo de proyectos de inversión publica y

privada. En diciembre de 2019 se registraron unas

587 operaciones inmobiliarias más que al mismo

periodo del año anterior, un aumento de un 9.3%.

El volumen de traspaso de bienes inmuebles

aumentó un 30.1%, totalizando en RD$631.7

millones. Por concepto de transferencias

inmobiliarias se recaudaron unos RD$505.7

millones, para un aumento de un 21.6%. Las

hipotecas totalizaron RD$125.8 millones.

Por otro lado, el Impuesto sobre las Transferencias

de Bienes Industrializados y Servicios (ITBIS)

exhibió una variación interanual de un 16.0% a

diciembre de 2019, equivalente a un aumento

absoluto de unos RD$1,500.3 millones, gracias al

aumento de un 6.9% de las ventas totales durante

el mes analizado.

Se espera que la actividad económica nacional

continúe el buen desempeño exhibido hasta ahora,

sin embargo, el impacto del coronavirus a la

economía mundial dictara la evolución de la

actividad económica.

Fuentes: BCRD, DGII
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SEGURIDAD SOCIAL

El crecimiento de la cantidad de empresas y

empleados en diciembre 2019, contra diciembre de

2018, desaceleró por primera vez en dos años.

Según los datos de la Tesorería de la Seguridad Social,

en el mercado laboral de la República Dominicana para

el mes de diciembre del año 2019 existen 91,463

empresas formales.

Las recaudaciones de la TSS totalizaron la suma de

RD$122,910 MM hasta diciembre de 2019,

exhibiendo un crecimiento de 8.9% comparado con el

mismo periodo del año anterior.

Las microempresas son las que tienen una mayor

participación, totalizando en 70,735 y representando un

77.3% del total. Seguidas por las empresas pequeñas,

que representan un 17.6% y totalizan 16,080 al periodo

analizado. Por último, las medianas y grandes

empresas representan en su conjunto un 5.1%, con

4,648 empresas.

Las empresas que emplean a un mayor número de

personas son las empresas grandes, a pesar de

totalizar solo 528 empresas, una menos que el mes

anterior. Para el mes de diciembre empleaban a

1,113,453 personas, representando un 49.4% del total

de la fuerza de trabajo formal dominicana. Las

medianas, pequeñas y microempresas emplean 24.3%,

15.0% y 11.3% del total de empleados respectivamente.

Fuente: TSS
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SECTOR TURISMO

De acuerdo a las estadísticas turísticas publicadas por

el Banco Central de la República Dominicana, en

enero 2020 las llegadas de pasajeros por vía aérea

totalizaron en 636,105 –registrando una variación

negativa de 6.2% respecto al mismo mes del 2019–.

Siguiendo la tendencia decreciente en la entrada de

pasajeros, los extranjeros no residentes representaron

un 74.4% del total, equivalente a 473,378 turistas.

Esto generó una desaceleración de 9% en este

indicador –menor índice de variación registrada en

enero desde 2002–.

La reducción pronunciada en la llegada de turistas al

país fue ocasionada por la caída en la entrada de

pasajeros estadounidenses (-52.5%), alemanes (-

30.8%), argentinos (-12.3%) y franceses (-9.3%).

Hay expectativas de una mayor ralentización en la

legada de turistas al país debido al brote del

coronavirus, que afecta por el momento a China, Hong

Kong, Irán, Corea del Sur, Italia, Japón, Francia y

Taiwán.

La llegada de extranjeros no residentes por los

distintos aeropuertos disminuyó de manera interanual,

a excepción de los aeropuertos de Las Américas

(6.1%), Cibao (2.4%), La Isabela (12%) y La Romana

(6.9%).

A medida que se estabilice el turismo se espera que

Punta Cana sea el principal receptor de extranjeros no

residentes nuevamente debido al sinnúmero de

atracciones turísticas que ofrece dicho polo turístico.

En materia del turismo de cruceros, el comportamiento

observado en este va de la mano con el panorama

turístico aéreo. A pesar de que enero es el mes de

mayor actividad en la llegada de cruceristas, en el

mismo mes de 2020 se registró un decrecimiento

interanual de 18.5% y una variación mensual

negativa de 11.5%.

A diferencia del turismo aéreo, la mayor parte de los

cruceristas ingresaron al país por el puerto de Amber

Cove, ubicado en Puerto Plata. Asimismo, se espera

que Puerto Plata sea más atractivo para este tipo de

turistas debido a la construcción de un nuevo puerto –

Taíno Bay–.

Durante el año en curso, la rama turística dominicana

podría estar fuertemente impulsada por el sector de

salud. Recientemente se firmó un convenio entre la

Centrocámara de Comercio de República Dominicana

y la Asociación Dominicana de Turismo de Salud con

el fin de impulsar la promoción del turismo de salud del

país en América Central y el Caribe.

Febrero 2020
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SECTOR FISCAL

Para diciembre 2019, la deuda publica asciende a

US$35,942 millones, al cierre de un año

caracterizado por la caída en las recaudaciones

fiscales principalmente por concepto de impuestos al

consumo y una relativamente baja presión fiscal.

Vemos como durante el año 2019, durante el

segundo trimestre la deuda aumentó

considerablemente, producto de la disminución en

las recaudaciones por concepto de impuestos al

consumo y bebidas alcohólicas, entre otros,

afectado por la caída en el turismo durante este mismo

trimestre; lo que no permitió una recuperación en los

niveles de deuda. Esto, acompañado de los gastos

fiscales que cíclicamente aumentan

considerablemente para el mes de diciembre, han

provocado un crecimiento interanual de la deuda

publica en 11.8% para el último trimestre de 2019,

principalmente compuesta por 89.4% de deuda de

largo plazo, 10.5% de mediano plazo y 0.16% en

deuda de corto plazo.

Descomponiendo la deuda pública por moneda,

vemos como la deuda interna esta compuesta en un

80% por deuda emitida en pesos dominicanos y un

20% en dólares estadounidenses, correspondientes a

US$10,000 y US$2,000 millones, respectivamente.

Por su parte, la deuda externa se compone en un 91%

por deuda denominada en dólares estadounidenses,

un 7.3% en pesos dominicanos y un 1.5% denominado

en euros.

Febrero 2020
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PERSPECTIVAS INTERNACIONALES

Enero de 2020 ha estado copado de altibajos para la economía mundial. La firma de la primera fase del acuerdo

comercial mejoró el panorama internacional, sin embargo, el aumento de las tensiones en Medio Oriente entre

Irán y Estados Unidos y luego la propagación de una virus en Wuhan incrementó la incertidumbre en torno a

los efectos en la economía China y el resto del mundo.

Fruto del aumento de las tensiones en Medio Oriente, los precios del petróleo incrementaron abruptamente al inicio

de enero, pero el desplome de los precios de las activos financieros mundiales fue acompañado por la disminución

del precio de este commodity, causado por expectativas de menor actividad mundial. Asimismo, los precios del oro

se mantuvieron al alza y se espera que continúen aumentando hasta alcanzar los US$1,600 dólares la onza troy.

La aversión al riesgo provoca que los inversionistas fijen sus intereses por los metales, convirtiendo al oro en el

objeto de refugio de mayor valor. Una vez, Estados Unidos e Irán rebajan las tensiones, el crudo vuelve a fluctuar

en niveles bajos como ha exhibido en los últimos meses.

La propagación de una nuevo virus en la provincia china de Wuhan, ha paralizado gran parte de las

actividades económicas en el país asiático. Esta provincia lleva varias semanas en cuarentena y ha reportado

más de 50 mil casos de personas infectadas con coronavirus y poco más de 1,700 han muerto por la enfermedad.

Varias de las empresas más grande del país han decidido suspender sus operaciones hasta que baje la amenaza;

Apple, H&M, entre otras, son algunas de las que han cerrado sus puertas.

La Organización Mundial de la Salud, decidió declarar estado de emergencia para reducir los infectados fuera de

China. Las bolsas de valores reaccionaron inmediatamente registrando caídas importantes. La bolsa de Shanghai

exhibió su peor desempeño de los últimos meses, mientras el Dow Jones cayó abruptamente. Se espera que PIB

chino retroceda un 0.6% disminuyendo las perspectivas de crecimiento del PIB mundial. La demanda de petróleo

del país asiático también se vería afectada reduciéndose un 16% los primeros meses del año. El Fondo Monetario

Internacional (FMI) tenía proyectado un crecimiento mundial en torno al 3.3% para este año, sin embargo,

este podría retroceder entre 0.1% y 0.2% por el impacto del coronavirus. Señalaron que todavía es prematuro

estimar el impacto exacto a la economía global del coronavirus, pero los intentos por contener el virus dictarán la

evolución de la actividad económica global los próximos meses.

Febrero 2020
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El estudio sobre los efectos de variables extrínsecas en economía se ha extendido a lo largo de los años y

muchas teorías se han originado a partir de estas. David Cass y Karl Shell adoptaron el término de manchas

solares (Sunspot) para referirse a aquellas variables aleatorias externas que no guardan relación con

los fundamentos económicos, pero generan cambios abruptos de expectativas que podrían influir en

la economía. Estos economistas acuñaron el término de “manchas solares” como una forma menos técnica

para referirse a variables aleatorias, haciendo referencia al economista William Stanley Jevons que realizó los

primeros estudios sobre el tema, al relacionar la actividad solar con la economía.

Las manchas solares se han utilizado en modelos económicos para captar los cambios en las expectativas y

sus efectos en áreas como la política monetaria, la crisis financiera, el crecimiento económico, fijación de

precios, entre otros. Estas permiten capturar cambios de expectativas basadas en eventos inusuales. Para

explicar el impacto de los factores externos (manchas solares) en la economía utilizaremos un ejemplo

extraído del trabajo de Calrida, Galí y Gerter: “Monetary Policy Rules and Macroeconomic stability: Evidence

and some Theory”, donde se hace una comparación entre dos políticas monetarias.

La primera se acomodaba de manera tal que permitía la caída del tipo de interés real a corto plazo, como

consecuencia, las personas ya tenían una expectativa de que la inflación iba a aumentar y esa incertidumbre

provocaba un incremento en la inflación. La segunda forma de política monetaria era más rígida, por lo que no

toleraba un crecimiento o disminución de la tasa de interés real. En sentido, las expectativas de las personas

de que la inflación no sufriría una variación, influían en que no se registraran cambios significativos en el nivel

general de precios.

Concluyendo, la variable sunspot se basa en el pensamiento de las personas y la incertidumbre del

ser humano de cómo una política monetaria (en este caso en particular) provoca un cambio en las

expectativas de las personas y cómo dicho cambio influye directamente en los niveles de inflación. Podemos

visualizar en el gráfico mostrado como las expectativas de los agentes económicos guían el desempeño de

las variables observadas en la economía.

Sunspot

Observado Expectativa

Febrero 2020



Informe MacroMonitor ANALYTICA

Geomonitor

Febrero 2020
Fuente: Banco Mundial     14

Nombre completo: República de Botsuana

Capital: Gaborone

Moneda: Pula

Idioma: Inglés, Setsuana

Forma de gobierno: República parlamentaria

Botsuana es un país ubicado en África

Subsahariana, con una población de alrededor 2.292

millones. La ciudad más poblada es su capital

Gaborone con un estimado de 231,592 habitantes.

Esta nación africana logro su independencia en 1966

y para ese tiempo se encontraba entre los países

más pobres del mundo. Hoy en día, la situación ha

cambiado, Botsuana ha logrado tener un desarrollo

económico y social permitiéndole salir de la lista de

los países más pobres.

En Botsuana han aprovechado los recursos

naturales que poseen, principalmente los diamantes.

Los lideres políticos han apostado por un

modelo económico de impuestos bajos,

prohibición de la nacionalización de propiedad

privada y la no emisión de deuda soberana.

Esta última decisión ha provocado que este país

tenga uno de los menores porcentajes de deuda con

relación al PIB de su región. Si nos fijamos en la

gráfica, en la última década esta variable ha bajado

hasta llegando a ocupar solo un 15%.

La mejora económica se ha visto reflejado en su

población con el crecimiento del PIB Per Cápita. El

mismo ha llegado a crecer hasta en un 10%. En la

actualidad según datos del Banco Mundial, esta

variable se ubica en unos US$8259 en comparación

a los US$70 de la época de su independencia.

Botsuana es la mayor potencia en el mundo de

diamantes y esto les ha permitido tener un buen nivel

de exportaciones, de tal manera que las mismas han

logrado ocupar un alto porcentaje del PIB.
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La OCDE prevé que la economía

mundial crecerá la mitad si la crisis

del coronavirus se alarga y agrava
02 de marzo del 2020

La Organización para la Cooperación y el

Desarrollo Económico (OCDE) bajó las

proyecciones de crecimiento de la economía

mundial hasta los 2.4%, medio punto menos

de lo previsto en su último informe de

noviembre (2.9%). Los efectos que tendría el

coronavirus en la economía desaceleraría el

crecimiento y se espera que el primer trimestre

de 2020 pueda incluso acabar en negativo.

Según el informe titulado Coronavirus: la

economía mundial amenazada, un brote “más

intenso y duradero” el crecimiento de la

economía mundial podría caer u 1.5% en 2020.

Este escenario podría empujar a numerosas

economías a la recesión, incluidas Japón y la

Zona Euro.

La recuperación se esperaría para 2021 cuando

la OCDE prevé que la economía se reanime y

alcance un crecimiento de un 3.3% siempre y

cuando los efectos del virus pierdan intensidad

como se asume.

Fuente: El País


