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VIIIl. LOS EFECTOS GLOBALES DE LOS DANOS

1. INTRODUCCION

Los efectos globales de los dafios y especificamente los efectos macroecondmicos se estimaron
siguiendo los lineamientos generales sugeridos por el manual de la CEPAL para la estimacién de los
efectos socio-econdmicos de los desastres. La consolidacion de los mismos se obtuvo tomando como
linea de base las estimaciones realizadas por las autoridades econdmicas del pais, particularmente las
del Banco Central, antes y después del Huracan Jeanne y luego estas se contrastaron con los
resultados de la evaluacion sectorial y la estimacion de dafios directos e indirectos realizada por la
mision de evaluacion de la CEPAL.

Las estimaciones presentadas se realizaron a partir de la informacién oficial disponible asi
como de los datos ofrecidos por fuentes del sector privado y las fuentes internacionales que incluyen
las series economicas de la CEPAL y el estudio econdémico del pais. Fuentes adicionales
proporcionadas por la Oficina de Desarrollo Humano del PNUD fueron utilizadas selectivamente.
Los datos se presentan en millones de pesos dominicanos, a menos que se indique lo contrario. El
tipo de cambio utilizado es de 32 pesos por délar de los Estados Unidos.

Los efectos totales del huracan Jeanne si bien de menor magnitud a otros eventos de similar
naturaleza ocurridos en el pasado en el pais, no alcanzaron niveles significativos al punto de alterar
el cumplimiento de las metas macroeconomicas establecidas por las autoridades econdémicas. El
cumplimiento de las mismas estara mas bien sujeto a la profundizacion de la reforma fiscal y a las
condiciones de reactivacion del acuerdo stand-by con el Fondo Monetario Internacional, el cual
puede ofrecer un financiamiento de al menos 600 millones de ddlares para el periodo 2005-2006.

La estimacion de los dafios ocasionados por el huracan Jeanne en RepuUblica Dominicana
indica que el monto total de dafios equivale a aproximadamente 1.7 por ciento del PIB de 2003, de
los cuales el 60 por ciento representa dafios estimados en los sectores de turismo y agropecuario,
principalmente; el 33 por ciento se concentrd en la infraestructura de caminos y puentes, y el restante
7% incluye los dafos registrados en los sectores sociales y medio ambiente.

El capitulo se compone de cuatro partes. La primera es la introduccion, la segunda presenta
un breve panorama de la actividad econémica en 2003 (afio anterior al desastre); la tercera incluye
una resefia de la situacion econdémica de los dos primeros trimestres de 2004 (situacion
inmediatamente anterior al desastre) y se refiere al desempefio esperado de la economia en el
escenario sin el huracan Jeanne, y la seccion final abarca la evaluacion macroeconémica a partir del
impacto del huracan Jeanne.

2. LASITUACION ANTES DEL DESASTRE: LA EVOLUCION ECONOMICA EN 2003

2.1  Principales tendencias

El afio 2003 se caracteriz0 entre otras cosas, por la crisis bancaria del segundo trimestre del afio, la ¢
conllevo a un rescate financiero equivalente al 20% del producto interno bruto (PIB). Esta cri
propicié una caida de 0,4% del PIB real y por ende, el surgimiento de profundos desequilibr
macroecondémicos que conllevaron a su vez a una abrupta devaluacion cambiaria (72%), a un aumel
agudo de la inflacion —que alcanzé 74%—, un elevado déficit del sector publico no financiero |
4,1% del PIB) y la expansion considerable del déficit cuasi fiscal del Banco Central (a 2,5% del PIB)
la situacion anterior se sumd la devaluacion del peso, los cortes recurrentes de energia eléctrica,
altos precios internacionales del petréleo, las altas tasas de interés asociadas a una politica monetz
mas restrictiva, el aumento en la tasa de inflacion, la cual erosion6 el poder de compra y elevo
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niveles de incertidumbre y desconfianza.

En 2003, la reduccion de 1,3% en la tasa de crecimiento del producto interno bruto (PIB)
determind una contraccion de 3% en el PIB per capita, resultado sin precedente en méas de una
década. La crisis bancaria propicid un cambio de expectativas, agravando la incertidumbre y la
desconfianza prevalecientes en un escenario de creciente dolarizacion y fuga de capitales. Las
presiones sobre el mercado cambiario provocaron la devaluacion del peso de méas de 30% vy ello se
reflejé en un aumento generalizado de precios (40%).

Los gastos de consumo e inversion cayeron significativamente; sin embargo, el incremento
de las remesas familiares y el aumento de las exportaciones de bienes y servicios evitaron que el
desplome de la actividad econdmica fuese mayor. Por otra parte, aunque en la cuenta corriente de la

balanza de pagos se reportd un superavit, el afio cerré con un nivel bajo de reservas internacionales.
Cuadro 1
REPUBLICA DOMINICANA
PRINCIPALES AGREGADOS
(Millones de délares de 1995)

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003
Producto interno bruto a precios de mercado 11,9352 127890 138316 14,8598 160542 17,2287 17,7433 185109 184302
+ Efecto de la relacion de precios del intercambio 0.0 -27.8 198.2 286.8 394.8 399.1 660.8 624.8 494.3
Ingreso interno bruto real 11,9352 12,7612 140298 151466 164490 17,6278 18404.2 19,135.7 18,924.4
+ Pagos netos de factores del resto del mundo -769.0 -716.2 -795.2 9423  -1051.7 -1090.7 -1176.6 -12359  -13167
+ Transferencias unilaterales netas del resto del mundo 992.2 1,1538 1,351.8 2,103.0 1,9934 19925 2,185.1 2435.0 2,468.2
Ingreso nacional disponible bruto real 12,1584 131988 145863 163073 17,3907 185297 194127 203348 20,0759
- Gasto en consumo total 101777 11,0833 11,9832 130983 138610 153157 158062 169884 157975
Ahorro nacional bruto 1980.7 21156 26031 32090 3526 32140 36066 33464 42785
+ Ahorro externo 182.8 2102 163.0 358.3 463.0 1,075.2 798.4 856.2 -9139
Formacion bruta de capital 2,1635 23257 2,766.0 3567.2 3992.7 4,289.2 4,405.0 4,202.6 3,364.6
POBLACION (Miles de personas) - CELADE 7,705 7,839 7977 8116 8,256 8,3% 8536 8,677 83819
PIB PER CAPITA (ddlares de 1995) 1,549 1,631 1734 1831 1,944 2,052 2,079 2133 2,090
INGRESO NAL. DISPONIBLE PER CAPITA (dolares ¢ 1578 1,684 1,829 2,009 2,106 2,207 2,274 2,343 2,276
Variacion porcentual
PIB PER CAPITA 5.3% 6.3% 5.6% 6.2% 5.5% 13% 2.6% -2.0%
INGRESO NAL. DISPONIBLE PER CAPITA 6.7% 8.6% 9.9% 4.8% 4.8% 3.0% 30% -2.9%

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales

2.2 La politica econémica
a) Politica fiscal

El considerable aumento del gasto publico del gobierno central y los subsidios al gas propano y a la
electricidad condujeron a que el resultado negativo del sector publico se elevara considerablemente
en 2003. El déficit cuasi fiscal alcanzoé el 2,6% del PIB debido a la intervencion del Banco Central en
el sistema bancario, la cual proviene del costo asociado a esterilizar la emision de pesos utilizados
para el rescate de Baninter y de los otros dos bancos; mientras que el déficit del sector publico no
financiero llego a 4,1% del PIB.

El programa stand by reactivado con el FMI significaria un apoyo financiero entre 600 y
1,000 millones de dolares para el periodo 2005-2006, abriendo la puerta para financiamiento
multilateral adicional por otros 1,000 millones de délares. Este nuevo programa es en esencia un
programa estandar de estabilizacion enmarcado en un ajuste de naturaleza fiscal y financiera. El
programa se ha disefiado para restablecer la confianza y enviar las sefiales de estabilidad a los
agentes econdémicos a través del control de la inflacion, el fortalecimiento de la regulacion y
supervision financiera prudencial, el establecimiento de un programa de saneamiento financiero de la
industria eléctrica y una reforma fiscal orientada a encauzar los niveles de deuda publica en una
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senda de sostenibilidad.

Por otra parte, el acuerdo de reprogramacion de deuda con el Club de Paris redujo las
obligaciones del servicio de deuda con estos acreedores bilaterales. Sin embargo, se prevé que
incluyendo los desembolsos multilaterales, el pais enfrentara una brecha de financiamiento externo
de entre 150-200 millones de dolares para el afio 2004.

b) Politicas monetaria y cambiaria

La politica monetaria en 2003 estuvo determinada por la colocacion masiva de certificados de
inversion, emitidos con el objeto de contener los excesos de liquidez generados por la emisién de
pesos destinados al rescate de los bancos con problemas financieros. El saldo paso de 6,905 millones
de pesos a fines de 2002 a 60,000 millones en 2003, y luego se elevd a cerca de 81.000 millones en
abril de 2004 y a septiembre de 2004, el saldo supera ya los 100,000 millones de pesos. Un alto
porcentaje de los certificados estaban colocados a plazos inferiores a un mes y sus tasas de interés
ponderadas habian subido de 28% en agosto a 31% en diciembre, y algunas subastas alcanzaron el
60% en junio de 2004, situacion que dispard el déficit cuasi fiscal del Banco Central. La situacién
anterior ha generado enormes déficit de naturaleza cuasi fiscal que limitan el crédito a los sectores
productivos y elevan las tasas de interés comerciales.

En la politica cambiaria se adopt6 un régimen flexible, sujeto a eventuales intervenciones para evitar
fluctuaciones excesivas, y a fin de unificar el mercado, se trasladoé al mercado privado la factura
petrolera, y en enero se hizo lo mismo con el pago de la deuda externa. En 2003 el peso se deprecid
abruptamente frente al délar, alcanzando la depreciacién real mas de 34%, como consecuencia de las
presiones ejercidas sobre el mercado cambiario por la salida de capitales. Hacia fines de afio las
autoridades implantaron un régimen cambiario flexible, sujeto a eventuales intervenciones del Banco
Central para evitar fluctuaciones excesivas. Asimismo, se procedi6é a unificar el mercado primero
mediante el traslado del pago de la factura petrolera oficial al mercado privado y luego en los
primeros meses de 2004 vino a sumarse el pago oficial de la deuda externa.

2.3 Evolucion de las principales variables
a) La actividad econdmica

La reactivacion de la demanda externa de 8,2% y el aumento de las remesas familiares no logral
compensar la contraccion acentuada del consumo privado (-9,1%) y la caida de la inversion (-12,6¢
por efecto de las restricciones crediticias, la elevacion de la tasas de interés, la devaluacion y
ambiente de incertidumbre. Si bien la actividad productiva repunté positivamente el tltimo trimestre
afio, en el primer trimestre de 2004 practicamente se estancé (-0,2%).

La produccion de bienes decrecid (-4,1%), mientras que la actividad en los servicios fue
levemente positiva. La construccion descendio 8,5%, resultado de la contraccion de la inversion
tanto publica como privada. Por su parte, el sector agropecuario cayo 2,9%, primero debido a una
menor demanda interna y a la vez por inundaciones de fines de afio que causaron importantes
estragos en rubros de consumo interno y de exportacion, entre éstos arroz, café, y cafia de aztcar. A
su vez, la produccion manufacturera disminuyo 2,7%, particularmente en los subsectores azucarero y
no azucarero, aun cuando ascendio levemente la actividad en las zonas francas (3,4%).

Como reflejo del menor nivel de actividad econémica general, también se presenté una
contraccion de 2% del sector finanzas, seguros y servicios empresariales. El rubro de electricidad gas
y agua declin6é 8,5%, en el marco de un crénico déficit de generacion de energia eléctrica. Los
mejores precios internacionales y el aumento de la demanda de ferro niquel provocaron un repunte
de la produccion de la mineria (8,7%), luego de dos afios de retrocesos consecutivos. Los servicios
gubernamentales y las telecomunicaciones, almacenamiento y comunicaciones también crecieron,
aunque a un ritmo mucho menor que en el pasado. EI comercio se contrajo 12,4%, a pesar de que la
actividad de hoteles, bares y restaurantes crecié 29,6% gracias al mayor nimero de turistas atraidos
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por la fuerte devaluacién real cambiaria.
b) Precios remuneraciones y empleo

En 2003, como resultado de la devaluacion del peso y el aumento del precio del petroleo, el pais el
mayor nivel de inflacion en mas de una década (42,7% de diciembre a diciembre). Si bien se
registraron reajustes salariales, la alta inflacion determin6 que el salario real descendiera
significativamente. Adicionalmente, la menor actividad econémica produjo una caida de la tasa de
ocupacion, de 46,2% a 45,4%. Asimismo, descendio la tasa global de participacion (de 55,1% al
54,7%), aunque el impacto en el desempleo fue moderado. En efecto, la tasa de desempleo abierto se
elevo de 5,9% a 6,5%, mientras que la tasa de desocupacion ampliada aumenté a 17%.

C) El sector externo

En 2003 la cuenta corriente de la balanza de pagos registro un superavit de 5,1% del PIB, el cual
explica por una parte, por la caida de la demanda interna y el consecuente descenso de
importaciones asi como por el aumento de los precios internacionales del petréleo. Por otra,
devaluacién cambiaria gener6 mayor competitividad de las exportaciones, sobre todo las nacional
aunado a una creciente afluencia de turistas. En conjunto, se obtuvo un balance comercial positivo y
superavit ampliado en el balance de servicios. También las remesas familiares siguieron ampliand:
(5,1%) v las reservas internacionales cerraron con un nivel de 124 millones de ddlares, uno de los n
bajos de afios recientes.

Las exportaciones de bienes aumentaron 5,3%. También crecieron las exportaciones de café
en grano (34%), cacao (11%) y manufacturas distintas a la maquila (51%). Los envios de las zonas
francas —que representan 80% del total— apenas avanzaron 1,9% vy totalizaron 4.399 millones de
dolares. Las exportaciones de confecciones textiles y calzado (aproximadamente la mitad del sector)
mostraron retrocesos (-1,5%), mientras que los demas rubros se expandieron 6,2%, destacando la
electronica (16%) y los productos farmacéuticos (4%).

La contraccion de los gastos de consumo e inversion provocaron un descenso de las
importaciones (10,8%), desempefio en el que resaltan las menores compras externas de bienes de
consumo (-18,5%) y de bienes de capital (-27,5%). Las compras de insumos se redujeron 8,6%,
mientras que la factura petrolera se elevd 10% debido al alza de los precios internacionales. El
tradicional superavit de servicios se amplié gracias a la recuperacion del turismo (23%), por la
reanimacion de la economia internacional y la fuerte devaluacién del peso

[2]
3. LA EVOLUCION ECONOMICA ESPERADA EN 2004 SIN EL DESASTRE

3.1 Principales tendencias

En 2004, la economia continu6 sufriendo los prolongados efectos de la crisis bancaria de 2003, de la
devaluacién del peso, de los cortes de energia eléctrica, de los mayores precios internacionales del
petréleo y de las mayores tasas de interés que resultaron de una politica monetaria restrictiva
orientada a controlar el alza inflacionaria. La devaluacion por su lado, aumento la competitividad de
las exportaciones y propicié un mayor estimulo a la actividad productiva.

El 16 de Agosto de 2004, la nueva administracion del Presidente Leonel Fernandez establecid
como prioridades del nuevo gobierno contrarrestar el deterioro de las finanzas pablicas, a raiz de la
inestabilidad y recesién generada por la crisis bancaria de 2003, para lo cual se anuncid y
posteriormente se aprobd a finales del mes de septiembre una reforma fiscal orientada a reactivar el
acuerdo stand-by con el FMI. Asi, la reforma fiscal se convirtid en una precondicion para la
reactivacion del acuerdo con el FMI y en este contexto es considerada absolutamente imprescindible
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[3]
debido al enorme impacto generado por la crisis bancaria en las finanzas puablicas
Asimismo, se plante6 como objetivo central de politica econdmica, resolver las necesidades de
financiamiento externo de corto plazo, en un marco de sostenibilidad de deuda e implementacion de
un severo ajuste fiscal; restablecer la capacidad financiera y operacional del sector de electricidad y
fortalecer a un sector bancario subcapitalizado.

3.2 La politica econdmica
a) Politica fiscal

La reforma tributaria vigente desde octubre busca generar ingresos equivalentes a 1.8% del PIB. Sin
embargo, se estima que incluso con estas reformas, serd necesario impulsar reformas adicionales de
reduccion de gasto publico y posiblemente de reduccién de los subsidios a la electricidad y al gas
propano, si se quiere enfrentar el aumento en los costos de servicio de la deuda y reducir las pérdidas
cuasi fiscales del Banco Central.

Los elementos mas importantes de la reforma tributaria incluyen un aumento del impuesto al
valor agregado o impuesto a la transferencia de bienes industrializados y servicios (ITBIS) de 12 por
ciento a 16 por ciento, el cual generaria un aumento de 1.2 por ciento del PIB; el aumento a
impuestos selectivos como el alcohol y tabaco generaria 0.25 por ciento del PIB; el aumento de 10
por ciento al impuesto selectivo de telecomunicaciones que produciria 0.4 por ciento del PIB; y
finalmente, un impuesto a las transacciones financieras que generaria un estimado de 0.15 por ciento
del PIB.

A pesar de las medidas de austeridad y reforma tributaria mencionadas anteriormente, se
estima que el pais no lograra cumplir con las metas establecidas en el plan de reactivacion
econdmica acordado con el FMI, el cual anticipaba un superavit primario de 2.5% del PIB y pago
por intereses equivalentes a mas de 6% del PIB, lo que implicaba un déficit del sector publico
consolidado de 2.5% del PIB. Estimaciones preliminares indican que el déficit del sector publicado
consolidado podria elevarse a 7% del PIB para finales de 2004.

b) Politicas monetaria y cambiaria

En 2004 la politica monetaria se oriento a esterilizar los excesos de liquidez generados por el rescate
bancario de 2003, y de esa manera reducir las presiones sobre el peso dominicano y estabilizar la
inflacion. En esencia, con la emision de certificados de depdsito y el uso de operaciones de mercado
abierto (OMA), el Banco Central ha sido capaz de neutralizar el exceso de liquidez generado por el
rescate bancario, el cual supera los 100,000 millones de pesos al mes de septiembre, lo cual ha
generado mayores costos cuasi fiscales.

La politica monetaria restrictiva redujo la base monetaria y a la vez permiti¢ estabilizar el
peso entre febrero y julio en un promedio de 45 pesos por délar. A partir de septiembre se registra
una apreciacion que responde a un cambio de expectativas por parte de los inversionistas y a una
menor demanda de divisas debido a la misma desaceleracion econémica. Todo en su conjunto ha
permitido contener los aumentos de inflacion a un poco mas de 30 por ciento en el mes de
septiembre. Se pronostica que 2004 podria cerrar con una tasa de inflacion aproximada de 35%.

Es importante destacar que en los meses de julio y agosto, la Junta Monetaria aprob6 nuevas

medidas orientadas a fortalecer el marco regulatorio del sistema bancario; la capacidad de
supervision de la superintendencia financiera y las regulaciones asociadas a los auditores externos.

3.3 Evolucion de las principales variables
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a) La actividad econémica

La actividad econdmica de 2004 continud fuertemente determinada por los efectos de la crisis
bancaria de 2003, y se observo sobre una base anual, un crecimiento del producto de 0.2% en el
primer trimestre y de 2.2% en el segundo. El crecimiento del producto en el primer semestre
ascendio a 0.8%. Diversos pronosticos estiman una contraccion de 1% en la actividad econémica de
2004. Sin embargo, estimaciones recientes del programa monetario del Banco Central reportan un
crecimiento de 1.4% al mes de septiembre y pronostican 1.8% de crecimiento para 2004. Este ultimo
prondstico tomo en consideracion los dafios ocasionados por el huracan Jeanne y a la expansion se
explican por la expansion de la actividad econdmica posterior a las elecciones asi como a la
recuperacion de algunas actividades de servicio, entre ellas el turismo.

Al mes de junio, la expansion de la actividad econdmica de casi un punto porcentual se
explica por el dinamismo de las exportaciones de casi 7%, lo cual amortigué la caida en la demanda
interna (-4.5%) y de la inversion (-10.5%). La agricultura por su parte (que representa 11 por ciento
del PIB) aument6 sus ganancias en el arroz y el sector manufacturero (que representa 16% del PIB)
registré un crecimiento positivo de 3.5%, a pesar del modesto desempefio de las zonas francas
(2.1%). La merma en el desempefio de las zonas francas indica que la devaluacion del peso no fue
suficiente para contrarrestar la perdida de competitividad internacional en la cadena productiva de
hilo-textil-confeccion, en la cual los productores asiaticos, especialmente China, han ido ganando

[4]

mayor participacion de mercado en los Estados Unidos.

Es importante destacar que el sector eléctrico contrajo su actividad en casi 20% como
resultado de su crisis financiera; los servicios financieros cayeron en 12% como resultado de los
efectos prolongados de la crisis bancaria; la construccion también se contrajo en 9% por los recortes
en proyectos de obras publicas y privadas. Finalmente, el comercio también se contrajo en 2.3%
producto de la menor demanda interna y caida de las importaciones.

b) Precios, remuneraciones y empleo

Durante el primer semestre de 2004 los precios al consumidor registraron en junio un aumento de
60,4% con respecto al mismo mes del afio anterior, en parte por la depreciacion del peso y en parte
por los impulsos en la dindmica de ajustes de precios. Se elevaron por arriba del promedio los
precios de los alimentos, bebidas y tabacos (82,5%), del transporte (74,5%) y de hoteles, bares y
restaurante (68,7%).

La alta inflacion determind que, pese a los reajustes nominales, el salario real descendiera
marcadamente. Asi, en las empresas grandes se observaron pérdidas de poder adquisitivo de 17%, en
las medianas y pequerias el deterioro fue de 12% y en las zonas francas el retroceso fue de 9,1%. Las
autoridades prevén otorgar aumentos a los empleados publicos en el segundo semestre de 2004.

La menor actividad econdmica produjo una caida de la tasa de ocupacion, de 46,2% a 45,4%.
Asimismo, descendid la tasa global de participacion (de 55,1% al 54,7%), aunque el impacto en el
desempleo fue moderado. En efecto, la tasa de desempleo abierto se elevo de 5,9% a 6,5%, mientras que la
tasa de desocupacion ampliada aumenté a 17%.

C) El sector externo

El aumento de las exportaciones y la disminucion de las importaciones redujeron el déficit comercial
y el superavit en la cuenta de servicios es mas bien resultado de las ganancias asociadas al turismo.
De la misma manera, las remesas familiares aumentaron 7.5% y alcanzaron los 1,000 millones de
dolares. Como resultado neto, el superavit de la cuenta corriente aumentd de 433 millones de dblares
a un poco mas de 1,000 millones de ddlares, equivalentes a aproximadamente 14% del PIB de medio
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afio.

Las exportaciones por su parte crecieron en 3.4% en los primeros seis meses, en buena
medida debido a la devaluacion. Las exportaciones de zonas francas también se contrajeron en 1.3%,
en parte por los aumentos de participacion de mercado de paises como China y Vietnam. Las
importaciones por su parte sufrieron una caida de casi 7% en los primeros seis meses del afio, esto en
parte debido a la menor demanda interna y a los efectos de la recesion y de la devaluacién, lo cual
refleja la contraccion del consumo y de la inversion de la economia en su conjunto.

4. LA EVOLUCION ECONOMICA ESPERADA EN 2004 CON EL DESASTRE

El huracén Jeanne afectd la costa sur y las regiones noreste y este del pais a principios del mes de
septiembre, ocasionando dafios principalmente a la infraestructura de caminos, agricultura y a la
infraestructura de turismo, particularmente en Bavaro y Punta Cana.

4.1 Principales tendencias

De acuerdo a las cifras reportadas por el Banco Central, durante los primeros nueve meses de 2004
se registré un crecimiento del PIB de 1.4%; y para fines del afio el prondstico indica una variacién
anual del PIB de 1,8%. Este crecimiento estaria determinado principalmente por la crisis bancaria y
el cambio de expectativas en los principales agentes econdémicos. Ni el terremoto del mes de
septiembre de 2003, ni las inundaciones de noviembre de 2003, ni la tormenta tropical Odette (dada
sus bajas magnitudes), ni el mismo huracan Jeanne de septiembre de 2004 representan por si mismos
[5]
un problema de desajuste de los principales agregados macroeconémicos.  Mas bien, el consumo
privado y la inversién se mantuvieron bajos debido a una disminucion del ingreso real y a la crisis
financiera. De hecho, considerando la expansion de la demanda externa, puede esperarse gue tanto el
turismo como la dinamica de las zonas francas compensen la declinacion de la actividad economica
de 2004.

En cuanto al sector externo, teniendo en cuenta el incremento del componente importado
generado por el huracan Jeanne en el tercer y cuarto trimestre de 2004 por un valor aproximado de
4,000 millones de pesos, el saldo de la cuenta corriente continuaria superavitario con un valor
levemente superior a 1,000 millones de dolares. Nuevamente, las zonas francas, las divisas
generadas por el turismo y las remesas sirvieron para amortiguar la contraccion econémica. El

[6]

cuadro 2 muestra la evolucion econdmica de las principales variables.

El impacto del huracan Jeanne asciende a aproximadamente 8,663 millones de pesos que equivalen a
1.7 por ciento del PIB de 2003. El impacto si bien de menor magnitud, no es capaz por si solo de
alterar el ritmo de crecimiento del pais ni la senda de crecimiento tendencial de largo plazo. Sin
embargo, si puede desviar recursos y generar mayores presiones fiscales en un contexto de reforma
fiscal orientada a reducir el gasto publico y lograr mayor sostenibilidad de la deuda puablica. El
Grafico 1 muestra las tasas de crecimiento del PIB en los escenarios Pre-Jeanne y Post-Jeanne. Las
diferencias entre ambos escenarios resultan casi imperceptibles y la diferencia mas notable se da en
el 2004 donde la diferencia entre escenarios es de dos décimas de punto porcentual del PIB. Para los
afios siguientes las diferencias son de una décima de punto porcentual, lo cual reafirma la hipétesis
de que el impacto del huracan no altera de manera significativa la trayectoria de crecimiento del pais.

[7

Grafico 1
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Tasas de crecimiento del PIB, escenarios pre y post desastre, 1999-2006
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42 La politica econdmica
a) Politica fiscal

Las autoridades econémicas sostienen que el déficit puede ser reducido en 2005-2006 en la medida
que se implemente un ajuste fiscal por el lado del gasto, que incluya una reduccién acentuada de los
subsidios a la electricidad y al gas propano. Por el lado del ingreso, las nuevas reformas tributarias
orientadas a aplicar impuestos selectivos al alcohol y al tabaco y a elevar el impuesto al valor
agregado servirian para alcanzar este propdsito. Las reformas fiscales vigentes a partir de octubre de
2004 permitirian obtener ingresos tributarios equivalentes a 1.8% del PIB. Sin embargo,
considerando los efectos del huracan se estima que el déficit del sector publico consolidado puede
oscilar en la vecindad del 7% del PIB. Este resultado podria reducirse si el pais lograr movilizar
recursos adicionales para la reconstruccion bajo la etiqueta de donaciones.

Sin duda, el efecto més notable del huracan se reflejara por el lado del gasto publico, tanto
por la atencion destinada a las actividades de emergencia, como a los gastos de capital asociados a la
reconstruccion y a las tareas inmediatas de rehabilitacion de la infraestructura basica dafiada. Sin
embargo, no se esperarian modificaciones al rubro de sueldos y salarios por causa del huracéan, y el
ajuste mas bien podria darse por ajustes por inflacion. Finalmente, no se prevé un impacto del
huracan por el lado de los ingresos tributarios, incluyendo los impuestos a los bienes y servicios
(incluye petroleo), comercio exterior e ingreso. Sin duda, cualquier efecto debera ser en todo caso
balanceado mediante una recomposicion/reduccion del gasto, un aumento/recomposicion de los
ingresos, 0 una combinacion de ambos.

b) Politicas monetaria y cambiaria

Los efectos previsibles del huracan en la politica monetaria y cambiaria estaran determinados por los
resultados del ajuste fiscal actualmente en curso y por los resultados en balanza de pagos en el
escenario post-Jeanne. Las estimaciones realizadas con la informacién disponible sefialan que estos
efectos son menores y por lo tanto no se prevén cambios en el déficit fiscal proyectado de 7% del
PIB ni en cambios en el stock de reservas internacionales que puede ocurrir por la aplicacion de las
politicas de esterilizacion y control de liquidez. Por lo tanto, seria poco probable anticipar una
variacion de la politica monetaria actual a causa del huracan.
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4.3 Evolucion de las principales variables
a) La actividad econémica

El sector real de la economia se ve levemente afectado por el huracan. Para 2004 y en el escenario
pre-Jeanne, la tasa estimada de crecimiento del PIB es de 2.0%, y en el escenario post-Jeanne es de
1.8%. Es importante sefialar que los dafos directos y la pérdida indirecta afectaran tanto el stock de
acervos sectorial y los flujos en los sectores productivos y en la infraestructura. El analisis sectorial
muestra que los sectores més afectados fueron el turismo, transporte, caminos y puentes y el sector
agropecuario. En el sector agropecuario las pérdidas indirectas son mayores que el dafio directo
debido a la pérdida de cosechas futuras en el coco y el arroz, principalmente.

En el sector de caminos y puentes, la pérdida indirecta supera a los dafios directos debido a
que la infraestructura dafiada corresponde a las vias de gran circulacion que conectan la ciudad de
Santo Domingo con los centros turisticos de Romana-Bayahibe, Bavaro-Punta Cana y Sosua-
Cabarete en el norte del pais

b) Precios, remuneraciones y empleo

La tasa de inflacion registrd variaciones menores en el periodo posterior al huracan debido a
desabastos temporales en producto mayoritariamente de consumo domeéstico. Dado que el abasto fue
restablecido oportunamente, las variaciones temporales de precios no fueron ni significativas ni
permanentes. Aumento temporal en las tasas de desempleo puedo haber surgido en las zonas
afectadas, pero ha sido contrarrestada por las actividades de rehabilitacion y reconstruccion, por lo
que tampoco se anticipan variaciones significativas.

C) Evolucidn del sector externo

El aumento de las remesas familiares y el superavit del sector servicios, proveniente principalmente
del turismo, aunado a un leve repunte de las exportaciones y a una baja de las importaciones
(producto de la menor actividad econémica) ha propiciado una expansion de del superavit de cuenta
corriente de 433 millones a méas de 1,000 millones de ddlares equivalentes aproximadamente a 14%
del PIB de mitad de afio. Por esta razon, los efectos esperados de Jeanne no se espera que afecten de
manera significativa el superavit estructural de la cuenta corriente. Se esperaria sin embargo un
aumento de las importaciones, principalmente por el componente importado asociado a la
infraestructura de caminos y puentes y por el reemplazo del acervo perdido.

Por el lado del sector servicios y particularmente del turismo, se prevé una recuperacion
rapida, compensada por los seguros contratados por las grandes cadenas hoteleras, y un regreso a la
normalidad en reservaciones y tasas de ocupacion para principios del mes de diciembre.

Finalmente, podria experimentarse un leve repunte de las transferencias corrientes a través de
remesas familiares por razones de solidaridad. Sin embargo, la informacién disponible no indica de
forma concluyente que este haya sido el caso y la tendencia se muestra bastante similar a la del afio
pasado. Por el lado de la cuenta de capital y financiera puede anticiparse un aumento a raiz del
aumento de flujos de capital orientados a las actividades de reconstruccion. La cuenta financiera por
su parte, reflejaria aumentos originados por mayores donaciones provenientes de instituciones
multilaterales. En la cuenta de capital, se observarian también variaciones en la inversion extranjera
directa, la cual ha disminuyd 36% durante el afio, comparada con los niveles registrados en 1997-
2002. De especial importancia es la cuenta de “errores y omisiones”, la cual captura el movimiento
de la salida de capitales, en la medida que los inversionistas busquen mejores destinos de inversion y
de mayo rentabilidad. Esta cuenta se desplom6 marcadamente en el primer semestre de 2004, si se le
compara con el aumento de 2003 para el mismo periodo, lo cual refleja sin duda el impacto que tuvo
la crisis bancaria de 2003.
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Cuadro 1

REPUBLICA DOMINICANA: PRINCIPALES INDICADORES ECONOMICOS

1999 2000 2001 2002 2003 a/ 2004 i/ 2005 j/ 2006 j/
Tasas de variacion
Crecimiento e inversion
Producto interno bruto 81 78 40 43 04 18 15 25
Producto interno bruto por habitante 6.3 6.0 23 26 -20
Producto interno bruto (millones de pesos) 278,630 323430 366,205 401,883 509,965
Deflactor implicito del PIB (1970 = 100) 4518 4,867 5,300 5577 7,107
Ingreso nacional bruto a precios de mercado b/ 6.6 65 48 47 -13
Producto interno bruto sectorial
Bienes 938 6.7 11 31 -41
Servicios bésicos 10.6 138 16.7 94 35
Otros servicios 58 6.9 25 35 16
Puntos porcentuales
Descomposicion de la tasa de crecimiento del PIB 81 78 40 43 -04
Consumo 29 6.2 33 56 5.4
Gobierno 03 0.1 11 0.7 08
Privado 26 6.3 21 48 6.2
Inversion 44 23 0.7 08 -4.0
Exportaciones 32 31 35 -15 32
Importaciones ( - ) 24 39 35 0.7 5.8

Porcentajes sobre el PIB b/

Inversion bruta interna 249 249 248 227 183
Ahorro nacional 220 187 203 181 232
Ahorro externo 29 6.2 45 46 50

Enpleo y salarios
Salario minimo real empresas grandes (indices 1995 = 100) 103.6 104.9 1108 1102 914
Tasas de variacion
Precios (diciembre a diciembre)
Precios al consumidor 51 9.0 44 105 427 35.1 110 92
Sector externo

Relacion de precios del intercambio

(indices 1995 = 100) ¢/ 104.0 102.0 1036 1031 106.3

Tipo de cambio nominal (pesos por délar) 15.8 16.2 16.7 17.6 186

Tipo de cambio real (indices 1995 = 100) 1055 1035 100.8 102.6 1374

Millones de dlares

Balance de pagos d/
Cuenta corriente -429 -1,026 741 798 865 1,709.1 1,200.0 500.0
Balance comercial -1,302 -1,888 -1,677 -1,915 -225
Exportaciones de bienes y servicios e/ 7,987 8,964 8,387 8,236 8,875
Importaciones de bienes y servicios e/ 9,289 10,852 10,063 10,151 9,100
Balance en cuenta financiera 1,049 1,567 1,703 383 -1,170
Reservas internacionales -163 48 -515 555 452

[Contintia
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Cuadro 1 (Conclusion)
1999 2000 2001 2002 20038/ 20041/ 2005/ 2006 j/
Porcentajes
Endeudamiento externo
Deuda bruta (% del PIB) 208 184 190 199 215
Intereses devengados (%o exportaciones) f/ 09 06 14 17 17
Porcentajes del PIB
Gobierno central
Ingresos corrientes 156 158 163 165 156
Egresos corrientes 1.2 113 119 120 117
Ahorro 44 45 44 45 40
Gastos de capital 5.0 36 42 47 32
Resultado financiero (- significa déficit) 05 11 04 01 10
Financiamiento interno 02 00 02 05 -19
Financiamiento externo 06 -11 06 04 10
Tasas de variacion
Moneda y crédito
Balance monetario del sisterma bancario 241 114 21 137 709
Reservas internacionales netas 64.0 -703 604.8 -106.8 9174
Crédito interno neto 216 183 109 298 64.0
Al sector publico 239 216 421 625.1 4.7
Al sector privado 26.8 28 242 203 1252
Dinero (ML) 19.7 -116 179 6.6 22
Depdsitos de ahorro y a plazo en moneda nacional 57 283 255 165 63.1
e 233 133 233 137 707
Depdsitos en dolares 76.9 -864 -516 144 2343
Tasas anuales
Tasas de interés real (promedios anuales)
Pasivas o/ 84 102 63 n2 82
Activas ¢/ 174 175 128 183 -23
Tasa de interés equivalente en
moneda extranjera iV 72 161 122 110 107

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

Cifras preliminares.

Sobre la base de délares a precios constantes de 1995.

Pueden no coincidiir con los derivados de las cuentas nacionales del pais por metodologias y coberturas diferentes.
Los componentes de la balanza de pagos se computan de acuerdo con la metodologia del \V Manual de la Balanza de Pagos
del FMI.

A partir de 1993 incluye mequila.

Intereses devengados netos seg(in cifras del balance de pagos.

Plazo de hasta 90 dies.

Tasa de interés pasiva deflactada con la variacion del tipo de cambio.

i/ Estimeciones preliminares

j/ Prondsticos preliminares

QLI R

TQ =2

[1]
Véase CEPAL (2004), Republica Dominicana: Evolucién Econdémica durante 2003 y
Perspectivas para 2004, (LC/MEX/L.623), México, 17 Agosto.
2]

El desempefio esperado de la economia en 2004 se realiza a partir de informacion oficial disponible para los primeros
dos trimestres del afio y estimaciones y prondsticos para los otros dos trimestres.
[3]

El rescate del gobierno de los tres bancos fue equivalente a 20% del PIB. Asimismo, la devaluacién de la moneda
incremento los costos de servicio de la deuda de 3.9% del PIB en 2003 a casi 6% del PIB en 2004.

[4]

De acuerdo a The Economist (2004), en el periodo enero-julio, el valor de las prendas de vestir dominicanas
exportadas a los Estados Unidos cay6 en 8.5%, en parte debido al fortalecimiento de la moneda desde el mes de julio, lo
cual ha incrementado el valor en dolar de los salarios de los trabajadores en las zonas francas, causando un mayor
deterioro a la competitividad en el corto plazo.
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[5]

Los efectos acumulados de los desastres y su dindmica inter temporal tienen efectos que pueden ser cuantificados,
usando técnicas cuya aplicacion escapa al prop6sito de este documento.
[6]

CEPAL (2003).

[7]

Las estimaciones para ambos escenarios se realizaron utilizando los coeficientes de valor agregado a producto por
sector economico, a partir de informacion del sistema de cuentas nacionales del Banco Central de 2001. Algunos de los
coeficientes pueden haber variado en afios recientes y no representar adecuadamente la realidad del sector bajo analisis,
de tal manera que los resultados obtenidos en este ejercicio deben servir como una aproximacion solamente y pueden
cambiar sujetos a la disponibilidad de informacién mas reciente.



