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. MARCO TEORICO

11 TEMA DEL MONOGRAFICO: POLITICAS MONETARIAS Y FINANCIERAS

ADOPTADAS POR EL GOBIERNO DOMINICANO A RAiZ DE LA CRISIS

ECONOMICA MUNDIAL.

12 DEFINICION DEL TEMA: Se definirda como la incidencia de la crisis
mundial en las economias afectadas en los ultimos afios, igual expondremos
cual ha sido la practica adoptada por el Banco Central de la Republica.
Dominicana como entidad encargada de velar por el Sistema Monetario y

Financiero del pais.

1.3 OBJETIVOS GENERALES & ESPECIFICOS:
General:

o ldentificar el conocimiento generalizado sobre las politicas monetarias y
financieras y el uso que el gobierno hace de ellas para crear una
estabilidad econdémica al estado dominicano por medio al Banco Central,
dentro del escenario de crisis mundial y la especulacion en los mercados

extranjeros.

Especificos:
o Efectos de la Crisis Mundial en la Republica Dominicana, como evitar
sea un efecto continuo de inestabilidad en la economia de la Republica

Dominicana.

0 Saber cudles han sido las medidas y mecanismos tomadas por el Banco
Central de la R.D. ante la Crisis Internacional en la situacion financiera

nacional.
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o Conocimiento sobre la importancia de tener bien esquematizada las
politicas monetarias y financieras de una nacidn, su importancia y de su
uso en ante las situaciones que se presenten tanto internas como externas

al pais.

fo) _El Gobierno dominicano: Determinar la funcion del Banco Central de la

R.D.

o Conjunto de medidas tomadas por el Banco Central de la Republica
Dominicana, para enfrentar la Crisis Internacional y su impacto en la

nacion.

TECNICAS DE INVESTIGACION

Investigacion bibliografica.

Analisis de informacion obtenida.



Introduccion




Introduccién

El siguiente proyecto formula los temas que sirven de sumario al material de
desarrollo forma parte del contenido de la presentacion de nuestro trabajo de grado.
Presentando e implementando estos temas necesarios para el logro de los objetivos

proyectados, de una manera objetiva y llana.

El tema a desarrollar en el trabajo de grado se titula: “Politicas Monetarias y
Financieras adoptadas por el Gobierno Dominicano a raiz de la Crisis Econdémica

Mundial. Periodojunio 2008 ajunio 2011.”

Sobre el desarrollo del material a exponer, nos basaremos en la incidencia de la crisis
mundial en las economias afectadas en los ultimos afios, igual expondremos cuél ha sido la
practica adoptada por el Banco Central de la Republica Dominicana, como entidad
encargada de velar por el Sistema Monetario y financiero del pais, tras esta transicion la

cual ha afectado la economia tanto en paises de oriente como de occidente.

Mencionaremos brevemente las diversas medidas adoptadas en otros paises para
confrontar estos problemas globales, a su vez cuales han sido las opiniones de los expertos
sobre los mecanismos implementados, y su posible inyeccion en la economia de estas

naciones las cuales desean sobrepasar y mejorar de forma particular su situacion financiera.

Puntualizando sobre la crisis financiera estadounidense iniciada en el afio 2008, la cual
repercute tanto en la economia dominicana como de forma adversa sobre la economia
mundial, causando una desaceleracién en el consumo y la inversion privada, afectando los
mercados de alimentos y otras materias primas; asi como también el incremento sostenido
del precio del petréleo y sus derivados, han sido las causas primordiales de los problemas
mundiales reinantes en estos ultimos 4 afios que posteriormente expondremos en nuestro

trabajo de investigacion.



Luego de tratar estos temas, comprenderemos cuales son las responsabilidades del
Banco Central de la Republica Dominicana en la economia nacional, el valor e importancia
de las politicas monetarias y financieras en una economia de un pais, creando un
entendimiento sobre la situacion mundial en la actualidad la cual pasa por una precariedad,
considerando dentro de este estudio aquellas grandes naciones involucradas en la presente

crisis financiera y la lucha contra las especulaciones en los mercados internacionales.



CAPITULOI:
CONCEPTOS E IMPORTANCIA DE LAS
POLITICAS MONETARIAS

Y FINANCIERAS




Politicas Monetarias y Financieras:

CAPITULO I:

1. Conceptos e importancia de las Politicas Monetarias y Financieras.

En el siguiente tema a desarrollar trataremos sobre el concepto e importancia que
debe tener todas las politicas definidas que velen por la estabilidad monetaria y financiera
de la nacion, en este sentido como entidad responsable de crearla y mantenerla vigente es el

Banco Central de la Republica Dominicana.

1.1 Ley monetariay financiera de Republica Dominicana

La Ley Monetaria y Financiera tiene por objeto establecer el régimen regulatorio del

sistema monetario y financiero de la Republica Dominicana.

1.2 Conceptos

Ley (del latin lex, legis)'. Regla y norma constante e invariable de las cosas, nacida de
la causa primera o de las cualidades y condiciones de las mismas. Tomado del diccionario

de la Real Academia Espafiola

1.3 Importancia
a) Regulacion del Sistema Monetario

La regulacion del sistema monetario tendra por objeto mantener la estabilidad de

precios, la cual es base indispensable para el desarrollo econdmico nacional.

b) Regulacion del Sistema Financiero



La regulacion del sistema financiero tendra por objeto velar por el cumplimiento de
las condiciones de liquidez, solvencia y gestién que deben cumplir en todo momento
las entidades de intermediacion financiera de conformidad con lo establecido en esta
Ley, para procurar el normal funcionamiento del sistema en un entorno de

competitividad, eficiencia y libre mercado.



CAPITULO II:

Marco Legal e Institucional
del Banco Central de la
Repiiblica Dominicana

BCRD




e Emitir billetes y monedas de curso legal en la Repiblica Dominicana.
e Compilar, elaborar y publicar las estadisticas de la balanza de pagos, del sector
monetario, Sector Real y financiero, y otras que sean necesarias para el cumplimiento de

sus funciones.

e Administrar eficientemente las reservas internacionales del pais, a fin de preservar
su seguridad, asegurar una adecuada liquidez y al mismo tiempo una eficiente

rentabilidad.

e Administrar el Fondo de Contingencias establecido por la Ley Monetaria y
Financiera, asi como el Fondo de Consolidaciéon Bancaria creado por la Ley de Riesgo

Sistémico.

e Realizar la supervision y liquidacion final de los sistemas de pagos, asi como del

mercado interbancario.

e Proponer a la Junta Monetaria los proyectos de reglamentos monetarios y

financieros en materia monetaria, cambiaria y financiera.

e Analizar el sistema financiero dominicano en su conjunto, estimando su nivel de
riesgo sistémico, y disefiar y proponer las medidas de regulacion que se desprendan de

dichos andlisis y estimaciones.

e Imponer sanciones por deficiencia en el encaje legal, incumplimiento de las normas
de funcionamiento de los sistemas de pagos u otras sanciones establecidas en la Ley

Monetaria y Financiera.
e Contrarrestar toda tendencia inflacionaria.

e Regular el sistema financiero nacional con las garantias y limitaciones establecidas.
9



e Promover la liquidez y solvencia del sistema bancario de la Nacién.

e Crear las condiciones para mantener el valor externo y la convertibilidad de la moneda

nacional.

» Efectuar las operaciones de cambio que ponen a su cargo las leyes vigentes y/o las

resoluciones que a tal efecto dicte la Junta Monetaria.

Realizar otrasfunciones que le sean atribuidaspor la Ley

En el Orden Internacional: Crear las condiciones para mantener el valor externo y la
convertibilidad de la moneda nacional; Administrar eficientemente las reservas internacionales
del pais, a fin de preservar su seguridad, asegurar una adecuada liquidez y al mismo tiempo una
eficiente rentabilidad; registrar las operaciones relativas a la deuda externa tanto del sector
publico como del sector privado y servir de agente financiero del Gobierno para el pago de la
misma; efectuar las operaciones de cambio que ponen a su cargo las leyes vigentes y/o las

resoluciones que a tal efecto dicte la Junta Monetaria.

2.3  Transparencia de la entidad y presentacion de los estados financieros,

refiriéndonos a las inversiones en valor sobre las Reservas Internacionales.

El Banco Central elaborara sus estados financieros y llevara una contabilidad de
acuerdo con los estandares internacionales en materia de banca central, conforme lo
determine reglamentariamente la Junta Monetaria. El ejercicio fiscal serd de un (1) afio

calendario

El Gerente firmara los estados financieros y ejercera las funciones que le fueren
asignadas por la Junta Monetaria y el Gobernador del Banco Central. Seran de aplicacion al
Gerente, las mismas causas de incompatibilidad e inhabilidad que las que se aplican al
Gobernador. Al Gerente, al cese de sus funciones, no se le aplican las prohibiciones de

actividades ni la indemnizacion a que se refiere el Articulo 12 de esta Ley.

10



El Contralor firmara los Estados financieros del Banco Central.

Los Estados Financieros Auditados anuales, los cuales se publicaran antes del

treinta (30) de abril siguiente a la fecha de cierre del afio al que correspondan.

Administracion. El Banco Central administrara e invertira los recursos del Fondo
en valores u operaciones financieras analogas a las realizadas en la gestion de las reservas
internacionales conforme a la politica de inversiones que a tal efecto dicte la Junta
Monetaria. El
Rendimiento, una vez deducida la comision que perciba el Banco Central en su calidad de
administrador, se destinara a capitalizar el propio Fondo. Lo/s recursos del Fondo no podran
ser embargados o sujetos a medidas precautorias, ni ser objeto de compensacion o
transaccion alguna no previsto en esta Ley. Reglamentariamente se determinara el modo de
funcionamiento del Fondo Monetario Internacional.

Administracién de las Reservas Internacionales. EI Banco Central procurara
mantener un nivel adecuado de reservas internacionales, con el objetivo de promover la
estabilidad monetaria y la confianza en las politicas macroeconémicas. La administracion
de dichas reservas se centrarad en los criterios de seguridad, liquidez y rentabilidad, a los

fines de preservar el valor de las mismas dentro del objetivo de la politica monetaria.

11



CAPITULO III:

Crisis Internacional
Situacion presentada
de junio 2008 a junio 2011
Sobre las economias

a nivel mundial




- CAPITULO III:

3. SITUACION PRESENTADA DE JUNIO 2008 A JUNIO 2011, SOBRE LAS
ECONOMIAS A NIVEL MUNDIAL FRENTE A LA CRISIS INTERNACIONAL.

3.1  Cirisis hipotecaria en Estados Unidos

El mercado hipotecario de Estados unidos experiment6 un fuerte crecimiento en los
afios
siguientes a los atentados del 11 de septiembre de 2001 (2002-2005) cuando la banca
central de Estados unidos a solicitud del gobiemo, decide bajar la tasa de interés a niveles
inusualmente bajos, con el objeto de estimular el consumo, la produccién y devolver la
confianza y la estabilidad de los mercados financieros resentidos por los actos terroristas y
la opcién seleccionada fue la de reactivar el consumo y la produccién a través del crédito
barato, dando lugar al endeudamiento fécil de las personas con escaso perfil e historial

financiero y de empresas dedicadas al negocio inmobiliario.

El exceso de liquidez del mercado, favorecio el auge de la actividad edificadora

durante los afios 2002-2005 y el clima de especulacion en el movimiento del mercado de

finca raiz, especialmente el de vivienda.

La explosion del mercado inmobiliario con la subida de la tasa de interés por parte
de la Reserva Federal para controlar la inflacion colapsé los negocios de hipotecas tipo
Suprime, las mas vulnerables del mercado dado que no tenian el respaldo del gobierno y
eran valoradas con el mayor nivel riesgo y estas constituian el mayor volumen de crédito
otorgado a particulares. La que habia crecido como burbuja se desinfla trasladandose la
crisis al sector financiero, mediante la venta a los fondos de pension e inversion de cédulas

hipotecarias respaldadas por paquetes de activos hipotecarios.
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Debido a la globalizacion de los mercados financieros y bursatiles, donde el capital
fluye y cambia de manos con mucha velocidad y facilidad, del sector financiero la crisis se
traslada al resto de economias desarrolladas a través de la venta de acciones y operaciones

de bolsa de valores.

Joseph Stiglitz, Nobel de Economia de Estados unidos sostiene: “Las pérdidas de
las instituciones financieras europeas por las hipotecas suprime han sido mayores que en
Estados unidos. El que Estados Unidos diversificase estos activos hipotecarios entre
tenedores de todo el mundo gracias a la globalizacion de los mercados ha suavizado de

hecho el impacto en Estados unidos”.

Crisis de los Estados Unidos
Articulos principales: Crisis de las hipotecas subprime y Crisis financiera de Estados
Unidos del 2008.

Los Estados Unidos, la economia mas grande del mundo, entraron en 2008 con una
grave crisis crediticia e hipotecaria que afect6 a la fuerte burbuja inmobiliaria que venian
padeciendo, asi como un valor del délar anormalmente bajo. Como bien seiiala George
Soros en su libro «El nuevo paradigma de los mercados financieros» (Taurus 2008) «El
estallido de la crisis econémica de 2008 puede fijarse oficialmente en agosto de 2007
cuando los Bancos centrales tuvieron que intervenir para proporcionar liquidez al sistema

bancario».

Las hipotecas de alto riesgo, conocidas en Estados Unidos como crédito subprime,
eran un tipo especial de hipoteca, preferentemente utilizado para la adquisicion
de vivienda, y orientada a clientes con escasa solvencia, y por tanto con un nivel de riesgo
de impago superior a la media del resto de créditos. Su tipo de interés era mas elevado que
en los préstamos personales (si bien los primeros afios tienen un tipo de interés
promocional), y las comisiones bancarias resultaban mas gravosas. Los bancos

norteamericanos tenian un limite a la concesion de este tipo de préstamos, impuesto por

la Reserva Federal.
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Por burbuja inmobiliaria global se conoce al fenémeno econémico ocurrido desde
principios del siglo XXI hasta 2008 y que supuso que en la mayoria de los paises
industrializados se registrara un incremento de los precios de los bienes inmuebles muy por
encima del incremento de los precios en general.

Tras varios meses de debilidad y pérdida de empleos, el fendmeno colapso entre
2007 y 2008, causando la quiebra de medio centenar de bancos y entidades financieras.

Este colapso arrastré a los valores bursitiles y la capacidad de consumo y ahorro de la

pOblaCién 10111213 14

En septiembre de 2008, los problemas se agravaron con la bancarrota de diversas entidades
financieras relacionadas con el mercado de las hipotecas inmobiliarias, como el banco de
inversion Lehman Brothers, las compaiiias hipotecarias Fannie Mae y Freddie Mac o la
aseguradora AIG. El gobierno norteamericano intervino inyectando cientos de miles de

millones de délares para salvar algunas de estas entidades.' '¢

En un informe del libro beige, se mostré que la recesion se profundizé mas en abril
aunque algunos sectores tenian sefiales de estar estabilizandose.'” El 18 de abril, la FED
anuncié que compraria US$300.000 millones en valores del Tesoro; ademdas compraria

US$1,25 billones en activos respaldados por hipotecas.'®

- En verano de 2011 la crisis sacudiria a la deuda soberana del pais, llevando a

la crisis del techo de deuda.

15
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La transmision de la crisis a los mercados financieros

La informacién de que se dispone’ parece indicar que el origen de la crisis se
encuentra en una incorrecta valoracion de los riesgos, intencionada o no, que habria sido
amplificada por la automatizacion del mercado de valores, la desinformacion de los
inversores particulares y la liquidez sin precedentes del periodo 2001-2007. Asimismo,
parece ser que las entidades bancarias recababan liquidez mediante la técnica de retirar de
sus activos el dinero prestado por la via de "colocar cédulas hipotecarias o0 CDOs,
de CLOs y de CMOs u otras obligaciones respaldadas por paquetes de activos corporativos

e hipotecarios".®

El riesgo de las subprime habria sido transferido a los bonos de deuda y
las titulizaciones, y de ahi a fondos de pensiones y de inversion.” De hecho, las entidades
de valoracion de riesgo (como Standard s & Poors (S&P) o Moody 's) comenzaron tras la
crisis a ser investigadas por su posible responsabilidad,'® y s6lo cuando la crisis se desato,
las agencias de calificacion de riesgo endurecieron los criterios de valoracion.!' Asimismo,
los legisladores norteamericanos y europeos comenzaron a barajar un endurecimiento de

los criterios de concesion de hipotecas.
16



3.2 Crisis econémica-social mercados europeos.

La economia de la unién Europea conformada por los veintisiete paises registro en el
primer trimestre del afio una caida récord del 4.5% en relacion al mismo periodo de 2008 y de 2.4%
respecto al trimestre anterior, segun la oficina estadistica Eurostat. Igualmente, segin la misma
fuente, en los 16 paises que conforman la zona euro el Producto Interno Bruto (PIB) se contrajo
4.8% en términos interanuales y 2.5% en relacion al cuarto trimestre de 2008, completandose

cuatro trimestres consecutivos de decrecimiento en ambas zonas (10).

Como responsable del desplome del PIB, se mencionan las caidas tanto de las
exportaciones 7.8% en la uE y 8.1% en la zona del euro, como las importaciones 7.8% y 7.2%
respectivamente. La inversion interna en ambas zonas también descendio en el orden del 9.8% en

los veintiséis y del 10.4 en la zona del euro.

En el primer trimestre de 2009, las bolsas de Estados Unidos y Europa fueron
superadas por las de paises en desarrollo como China y Brasil. Brasil y Rusia aumentaron
sus indices un 9% en moneda local; el indice de India pasé a ser positivo y el indice
compuesto de Shanghai, en China, aumentd un 30%, lo cual se justificé por la fortaleza y

estabilizacion de los sectores financieros de dichos mercados y por la bisqueda de

inversiones de riesgo.

- Elevados precios de las materias primas

La década de los afios 2000 fue testigo del incremento de los precios de las materias
primas tras su abaratamiento en el periodo 1980-2000. Pero en 2008, el incremento de los
precios de estas materias primas —particularmente, subida del precio del petrdleo y de la
comida— aumento tanto que comenzo a causar verdaderos dafios econémicos, amenazando
con problemas sociales en los paises que se encuentran en vias de desarrollo ,

la estanflacion y el estancamiento de la globalizacion.”

17



En enero de 2008, el precio del petréleo superd los US$100/barril por primera vez en su
historia,’ y alcanzé los US$147/barril en julio® debido a fenémenos especulativos de alta

volatilidad que condujeron a un fuerte descenso durante el mes de agosto.

Otro tanto sucedié con uno de los principales metales industriales, el cobre, que
venia experimentando un vertiginoso aumento en su cotizacion desde 2003, principalmente
por la cada vez mayor demanda de las nuevas potencias emergentes, como China e India,
sumada a otros factores como inventarios decrecientes y conflictividad laboral en

las minas cupriferas de Chile, el primer pais exportador a nivel mundial del mineral.’

En enero de 2008, la cotizacion del cobre en la London Metal Exchange (Bolsa de
Metales de Londres) superé por primera vez en su historia los US$ 8000 la tonelada.® A
principios del mes de julio alcanzé US$ 8940 la tonelada,” récord absoluto desde que se
tienen registros de su cotizacion en la LME, a partir de 1979. Este valor a niveles
histéricos fue un 272,5% mayor que el antiguo récord absoluto de USS$ 3,280

la tonelada registrado el 24 de enero de 1989 —sin ajuste por inflacion—."

Luego de este maximo y en linea con 1la conducta del petrdleo,
la cotizacion del cobre registr6 una abrupta caida de mas del 50% desde

el récord de julio (a octubre de 2008)” en un marco de volatilidad nunca antes visto.

Materiales esenciales en la produccion, como el acido sulfiricoy lasoda
caustica vieron también incrementados sus precios hasta un 600%. La crisis del petréleo y

de los alimentos fue objeto de debate en la 34* Cumbre del G-8.
3.3 Especulacion de mercado petrolero.

Incluimos en este trabajo de investigacion el tema sobre especulacion del petroleo
en los mercados financieros, ya que influyen de manera muy directa en la economia

mundial, como principal commodities.

Tomando un articulo muy interesante F&B, 130, junio 2008 presentado en la siguiente
portal http://www.iberfinanzas.com  de Internet donde expone datos claves y
fundamentales sobre el interés de unos pocos por enriquecerse de la mayoria utilizando la

especulacion de este producto en los mercados internacionales.
18


http://www.iberfinanzas.com

Lo ha dicho el presidente de la OPEP y lo saben todos los inversores y analistas: la
causa principal de la actual y desorbitada subida de los precios del petréleo estd la

especulacion.

Ayudada, eso si, por los eventuales incidentes y accidentes en algunas de las
principales refinerias, que originan puntuales descensos de la produccién coincidentes,
ademds con el fuerte crecimiento de la demanda en paises emergentes como China e
India. Una especulacion en los mercados de divisas y de materias primas que estd muy
ligada a la debilidad del dolar estadounidense y a la incapacidad del euro para sustituirle

como moneda de referencia en la confianza de los inversores.

La experiencia de situaciones anteriores nos demuestra que las caidas en la
cotizacion del dolar han tenido siempre una correspondencia directamente proporcional en
el aumento de los precios del oro y del petréleo. Es decir que los especuladores se
divorcian de una moneda débil, veleidosa y en declive para casarse e invertir en valores

mads estables y seguros como el oro y el petréleo.

Una practica licita pero viciosa en el juego del libre mercado cuyas consecuencias
pagamos directamente los consumidores y que en momentos de crisis —o "desaceleracion
acelerada" para que no se nos enfaden en el Gobierno y su partido— sélo tiene una
solucion eficaz y contundente si se quiere actuar con la urgencia necesaria: bajar los
impuestos sobre los carburantes que suponen mds del 70% del precio final que abonamos

en las estaciones de servicio por cada litro, en el caso concreto de las gasolinas.

Pero claro en esto de la rebaja de impuestos nos topamos, otra vez, con la insaciable
voracidad recaudatoria de los gobiernos nacionales, sean del color politico que sean —que
en eso no hay ideologias ni principios—y, lo que es alin peor, con la ortodoxia inoperante
de los burdcratas de la CE. Unos funcionarios apoltronados en su atalaya de Bruselas que
permanecen impasibles ante las propuestas de rebaja fiscal que empiezan a trasladar
dirigentes, como Sarkozy en Francia, sensibilizados mas por el declive de su popularidad y
las amenazas de huelga en algunos sectores basicos como los transportes que por las

dificultades economicas de las empresas y familias.
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Asi, con la misma ceguera intransigente que marca el Banco Central Europeo para
los tipos de interés, el comisario Europeo de la Energia, el leton Andris Piebalgs, insiste en
que el remedio a la subida de los precios es transmitirlos al consumidor final, y nos ilustra
con tan idilicos como ineficaces y ridiculos mensajes en forma de recomendaciones al

ahorro, que todos conocemos, y de alternativas "verdes".

(Nos propone acaso reavivar la fiebre de los biocombustibles con sus funestas
consecuencias sobre la produccion y los precios de los cereales y otros productos agricolas

de primera necesidad?

Claro que el seiior Piebalgs, como Trichet, y como todos estos "Torquemada" de la
economia tienen coche oficial que les pagamos todos los ciudadanos europeos, y unos
salarios (que también nosotros les pagamos) lo suficientemente altos para que ni entiendan

ni padezcan de crisis, estrecheces o insolvencias.

A ellos les importa poco o nada que todas las voces sensatas que en Europa existen
estén demandando rebajas fiscales y de tipos para reactivar la demanda y el consumo y
constatan que no les afectan las amenazas de paros de transportistas y pescadores en

Francia, Espaiia y el Reino-Unido, que pueden provocar desabastecimientos y colapsos en

la produccién,

Ellos pueden esperar, mantenerse firmes en su esquemas inflexibles, alejados de lo
divino y de lo humano y seguir contemplando impertérritos cémo se agrava la salud de sus

pacientes por seguir insistiendo en recetas de aspirinas para combatir los canceres

econémicos que no han sabido o no han querido ver.

3.4 Anailisis y comentarios de expertos sobre la Crisis Econémica Mundial.

A continuacion, breves analisis sobre la crisis en diversos mercados internacionales,

por un grupo de expertos ex ministros de economia, investigadores y relacionados a los

mercados bursatiles.
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Luis de Guindos
Secretario de Estado de Economia
“El euro grupo debe lanzar un mensaje contundente”

Hay que romper la hemorragia y para eso es preciso que el euro grupo lance un
mensaje politico contundente de apoyo al euro y a los paises con problemas, aunque se les

pida contrapartidas. Los mensajes tibios no sirven.

No creo en los limites. Ni Italia ni Espafia se parecen a los otros paises que han
tenido problemas. En el caso de Espaiia, el problema del alto diferencial no es el riesgo de
intervencion sino que con el riesgo pais en 300 6 400 puntos una buena parte de la

economia espaiiola tiene serias dificultades para financiarse. Ese es el verdadero problema.
Joseph Piqué

Ex ministro y presidente de Vueling

“Se necesita el compromiso de Alemania y Francia”

Europa solo tiene un camino: lanzar un mensaje inequivoco de que el euro no tiene
vuelta atrds. Y eso requiere liderazgo. Y especialmente un claro compromiso por parte de
Alemania y de Francia. Y plantear la necesidad de avanzar rapidamente hacia la Unién
Econémica (y avanzar en la propuesta de Trichet de crear las condiciones para disponer de
un Ministro de Finanzas europeo “con mando en plaza”) y profundizando en un proyecto
confederal. Espaiia debe generar confianza, algo que sélo se consigue haciendo, de verdad

y no de boquilla, los deberes.

Guillermo de la Dehesa

Economista

“El rescate no puede ser una losa para la economia griega”

Nuestros lideres, con Merkel y Sarkozy a la cabeza, estan llevando a cabo una

gestion desastrosa y poniendo en peligro el euro. Se estd intentando rescatar a Grecia
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poniéndole mas deuda encima y mas cara y esto en vez de rescate es una losa que no van a
poder soportar. Cuando Papandréu dijo que Grecia estaba quebrada, el FMI vino a hacer su
trabajo y no se le dejo. Dijeron que era un estigma. Hemos perdido demasiado tiempo, hay
que buscar un sistema flexible que les permita salir. Cuando los inversores vean que hay

una solucién viable dejaran de presionar.

Carlos Solchaga

Ex Ministro de Economia

“Hay que imitar el plan Brandy e implicar a los acreedores”

No nos podemos permitir el contagio. Lo Unico que se puede hacer es evitar el
default de Grecia. Hacer lo contrario seria cometer un error grave, como fue no apoyar una
salida para Lehman Brothers. Cuando sepamos mejor cual es el impacto en los activos
bancarios debemos hacer un plan del estilo del plan Brady, que se hizo a finales de los
ochenta, para implicar a los acreedores en una solucién. Estamos discutiendo cosas de
segunda naturaleza cuando tenemos encima un riesgo sistémico que es importante atajar

con determinacion.

Gredorio Izquierdo

Servicios estudios IEE

“Es necesario un compromiso claro con el euro”

La UE debe dar un mensaje claro de compromiso con el euro. Debe comprometerse
institucionalmente a respaldar el restablecimiento del flujo de refinanciacién a quien tenga
dificultades, ya sea a través del BCE, el fondo de estabilidad o, en ultimo término, con un

eurobono. Los gobiernos deben lanzar un mensaje reformista mas claro.
Gonzalo Lardies
Gestor de BPA

“A corto plazo no hay argumentos para un rescate”
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Emitir deuda al precio que ahora exige el mercado es insostenible. Con los datos, no hay
argumentos para pensar en un rescate a corto plazo. Se ha hablado de cdmo reducir gastos
0 incrementar ingresos, pero practicamente no se habla de eficiencia. La creacion de una

deuda europea deberia ser una opcion basica en el proceso de integracion de la UE
Ricardo Martinez Rico

Ex secretario de Estado

“El Gobierno debe aplicar la maxima ortodoxia”

La UE tiene que solucionar dos asuntos clave: la financiacion de paises con exceso de
endeudamiento y crear una arquitectura a nivel europeo que asegure la disciplina fiscal de
los paises. Todo ello no exime al Gobierno espafiol de aplicar la maxima ortodoxia en sus

politicas. De haberlo hecho antes, no nos hubiera llevado a la situacién actual.

Rafael Pampillon
Profesor de IE
“Los lideres demuestran poco conocimiento”

Junto con el paquete de ayuda habria que organizar también una reestructuracion de
la deuda griega clara, concreta, creible, ordenada y medible. Desgraciadamente, los lideres
politicos europeos demuestran poco conocimiento del funcionamiento de los mercados

financieros y no se percibe que tengan un sentimiento de urgencia.
José Ramon Iturriaga

Gestor de Abante Asesores

“El precio politico es alto, pero se ha de salvar a Grecia”

Nos hemos asomado al abismo, pero no va a haber un rescate de Espafia porque es
inviable. La solucion para evitar el contagio pasa por resolver el problema de solvencia de

Grecia. Una solucion seria canjear la deuda helena con descuento por euro bonos de
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elevado rating. El rescate tiene un alto precio politico para Alemania, pero se impondra la

sensatez.

Ram Bhaynani

Inversor Financiero

“Son necesarias hledidas de ajustes drasticas”

No creo que Espaiia vaya a caer, pero hay que hacer los deberes y recortar todo el
gasto posible, salvo en educacion y sanidad. La culpa de lo que esta pasando en el mercado
es de los malditos sinvergiienzas de los grandes inversores y de los politicos incapaces de

hacer nada. Alemania y el resto de paises tendrian que ser mas solidarios con la UE.

Javier Andrés, Economista
“La soluciéon que se adopte en Grecia no es aplicable a Espaiia e Italia”

Sea cual sea la solucion que se acabe adoptando para Grecia no es facil que esa
solucion sea aplicable a Espaiia e Italia, aunque si esa crisis se cierra bien de una vez eso
quitara presion sobre los demas. Para paises grandes so6lo la aplicacion de las reformas
adecuadas puede tener algun efecto. En el caso de Italia hay un problema serio de deuda y
de forma de gobierno. Es necesario un plan de consolidacion fiscal creible, urgente y
sostenida, propuesto por un gobierno que se ocupe mds de estas cuestiones que de los
asuntos judiciales que tanto preocupan a Berlusconi. Para ello la presion de los lideres
europeos tiene que ir en esa direccion. También deben continuar con la vigilancia para que

Espaiia mejore su politica de reformas.
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- CAPITULO IV

4. Anailisis del efecto de la Crisis Mundial en la economia de paises
desarrollados y como ha afectado a la Republica Dominicana.

El siguiente capitulo a desarrollar sera el cuerpo vital de este trabajo de grado, ya
que mostrara los factores de la Crisis Mundial que han afectado significativamente las
actividades econémicas y financieras de la nacién dominicana, involucrando tanto las
politicas financieras como monetarias por medio a las regulaciones del Banco Central de la

Republica Dominicana.

4.1 Crisis financiera en economias de paises desarrollados y como ha afectado a

la Republica Dominicana.

El aifio 2008, principalmente en los ultimos meses, se caracterizd por la
profundizacion del deterioro de los mercados financieros, en especial los desarrollados, y
un escenario de recesion global que gener6 bajas tasas de crecimiento. En ese sentido, los
bancos centrales y los gobiernos de paises de todo el mundo se vieron obligados a tomar
medidas para dinamizar sﬁs respectivas demandas domésticas y proveer liquidez a los
mercados financieros locales. Como consecuencia, se generé una profunda crisis de
liquidez y un limitado acceso al crédito, que han provocado una desaceleracion de la

actividad economica a nivel global.

Durante los primeros seis meses del afio, la economia dominicana experimentd
fuertes presiones inflacionarias en un entorno caracterizado por el incremento histérico de
los precios del petrdleo y de otros bienes basicos a nivel internacional, asi como de un
sobrecalentamiento en la demanda interna tanto publica como privada. En el segundo
semestre del afio, sin embargo, la crisis financiera internacional se agudizd, iniciando un
proceso de descenso sostenido y estabilizacion de los precios del petrdleo lo que

eventualmente se tradujo en caidas en la inflacion doméstica durante el tltimo trimestre del

afo.
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El aiio 2009, cerré con amplias perspectivas de recuperacion, tras un largo periodo
de crisis. Las grandes economias empezaron a mostrar crecimiento positivo, en respuesta a
los planes de estimulo fiscal y monetario implementados desde inicios de la crisis. En
cuanto a las economias emergentes, el desempefio econdmico fue mas vigoroso que en las

economias desarrolladas y han sido aquéllas las que han liderado el repunte a nivel

internacional.

La politica monetaria de 2009 estuvo orientada a enfrentar la profundizacion de la
crisis internacional y su impacto en la economia dominicana. En un entorno de reducida
actividad econémica y bajas presiones inflacionarias, las autoridades monetarias cambiaron
su postura de politica, propiciando una flexibilizacién de las condiciones monetarias a

través de un conjunto de medidas que permitieron enfrentar con éxito los efectos adversos

de la crisis.

Durante el 2010, la incertidumbre y volatilidad resultante de las complicaciones de
deuda de algunos paises en Europa, ademas de la desaceleracion en el ritmo de expansion
de las grandes economias. Las posturas de politicas adoptadas por estos paises estuvieron

dirigidas a promover el crecimiento y el empleo, asi como también a cuidar los niveles de

deuda publica.

Para este periodo lo unico que influencio par desequilibrar el leve crecimiento de la
nacion fue, la factura petrolera dominicana constituyd uno de los factores de mayor
incidencia en el resultado de la cuenta corriente de la balanza de pagos. Ya que la

economia dominicana registré un crecimiento de 7.8% en el afio 2010.

Durante el aiio 2011, el aumento en los precios internacionales de los bienes
bésicos, como los alimentos y el petréleo, y la mayor incertidumbre sobre la evolucion de
las economias de la Zona Euro y Estados Unidos, condicionaron el desempeiio de la
economia dominicana. El crecimiento econdmico de las economias emergentes —que se

mantuvo elevado durante los ultimos afios— se vio afectado por el incremento en los precios
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de los alimentos y el petréleo y por la desaceleracion de las economias desarrolladas, lo
que provocé una moderacion en su ritmo de expansion. Del mismo modo, las proyecciones
sobre el comportamiento de la economia de la Zona Euro para el afio 2012 fueron revisadas

a la baja.

Como consecuencia de los choques tanto internos como externos que experimento
la economia dominicana principalmente en el primer semestre, en particular, los aumentos
en el precio internacional de bienes basicos como los alimentos y el petréleo, asi como los
ajustes a nivel interno, realizados a los bienes y servicios regulados, como la tarifa eléctrica
y los salarios minimos, la tasa de inflacion permanecié por encima de la meta establecida

en el Programa Monetario durante gran parte del afio.

4.2 Politicas y medidas, efecto directo a las tasas de intereses en los diversos

instrumentos financieros de compra y venta para el Banco Central de

la Republica Dominicana (BCRD).

Durante el aiio 2008, los mercados financieros mantuvieron serios problemas de
liquidez, y las restricciones en el acceso a crédito -y sus consecuentes elevados
diferenciales de tasas de interés- repercutieron en fluctuaciones en el mercado de materias
primas, el mercado accionario y el mercado cambiario —en mayor medida durante la
primera mitad del afio-, influyendo asi en las perspectivas de los grandes inversionistas

multinacionales.

En este sentido se tomaron las siguientes medidas orientadas a moderar la demanda

interna en un entorno de desaceleracion en la economia mundial y presiones sobre los

precios domésticos.
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Modificaciones en la composicion de los Instrumentos a plazos.

Las medidas de caracter restrictivo tomadas por el Banco Central en relacién con
los titulos ofrecidos directamente al publico por ventanilla incluyeron: introduccion de
instrumentos a plazos mas largos que los existentes (3 afios); aumento de la tasa de interés
de los instrumentos no redimibles para todos los plazos teniendo como tope una tasa de
18% para los instrumentos a 3 afios; reapertura de la ventanilla de titulos redimibles con

una tasa de rendimiento menor en todos los plazos con respecto a los instrumentos no

redimibles.

Modificaciones en la composicion de los Instrumentos a plazos.

La extension de plazos que se observo en los certificados colocados de manera
directa. Al finalizar el afio, el 99% del valor total de los titulos estaban colocados a
vencimientos de un afio en adelante. En este comportamiento influyeron significativamente
la colocacion de Notas de Renta Fija, cuyos plazos de vencimiento van desde tres hasta

siete afnos.

Durante el afio 2009, la recesién de la economia estadounidense redujo el
intercambio comercial con el pais, desacelerando el crecimiento de las actividades
relacionadas con el sector externo. Las autoridades monetarias cambiaron su postura de
politica, propiciando una flexibilizacién de las condiciones monetarias a través de un

conjunto de medidas que permitieran enfrentar con éxito los efectos adversos de la crisis.

Las medidas de flexibilizacion fueron, la reduccion de las tasas de interés
overnight y lombarda estuvo acompafiada por la liberalizaciébn de encaje legal;
Adicionalmente a las medidas de reduccién de tasas de interés de politica, y liberacion de
encaje legal, se redujeron las tasas para los certificados emitidos al publico a través de
ventanilla para todos los plazos. En el caso de los titulos colocados a un plazo de 3 afios sin

redencion anticipada la tasa pasé de 18% a 12 por ciento.
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Como medida complementaria, las autoridades decidieron cerrar temporalmente la
colocacion de certificados a través de la ventanilla al publico en el mes de septiembre, con
el propésito de catalizar ain mas el proceso de reduccion de tasas de interés y asi aumentar

ain mas los niveles de liquidez en la economia.

Durante el afio 2010, consolidandose el proceso de recuperacion de la economia
dominicana en el marco del acuerdo con el Fondo Monetario Internacional (FMI), que
permitid al pais implementar exitosamente las politicas anticiclicas necesarias para sortear

el desfavorable entorno internacional.

En el contexto interno, la actividad econémica estuvo impulsada por el mayor
estimulo fiscal y el mantenimiento de una politica monetaria acomodada al ciclo, durante
los tres primeros trimestres del afio con el objetivo de mantener el dinamismo econémico.
Esto se tradujo en alto crecimiento y un nivel de inflacién controlada. Para administrar la
liquidez del sistema financiero, el BCRD utilizé activamente la colocacion de titulos por
medio de subastas, asi como también las operaciones de compra y venta de reservas
internacionales. También se utilizo como estrategia de captacion de liquidez a través del

publico el aumento de la tasa de interés en las Subastas de letras.

Ya para el 2011, la economia dominicana estuvo sujeta a una serie de choques
tanto internos como externos, que se tradujeron en alzas importantes de las presiones
inflacionarias. En particular, los aumentos en el precio internacional de bienes basicos

como los alimentos y el petrdleo.

Como mecanismos de administracion de liquidez del sistema, el BCRD recurri6 a la
colocacion neta de titulos-valores y operaciones de crédito (Repos), asi como también a la
utilizacion de operaciones de compra y venta de divisas como instrumento de politica
monetaria, atendiendo a los lineamientos establecidos en el Programa Monetario para el

periodo bajo anilisis.
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4.3 Especulacion en el sector de hidrocarburos, fuente esencial para la
economia de diversas naciones y su precio en el mercado nacional.

Iniciando con el afio 2008, los altos precios del petrdleo, alimentos y metales, que
prevalecieron durante gran parte del afio, exacerbaron la incertidumbre inherente al manejo
de la politica econdmica, particularmente para economias emergentes como la dominicana.
De esta manera durante la primera mitad del afio, las medidas implementadas buscaban
contener las presiones inflacionarias originadas en los aumentos de precio del petrdleo y
otros commodities, asi como también por €l dinamismo de la demanda interna publica y

privada, la cual presionaba la cuenta corriente de la balanza de pagos.

Para el afio 2009, se estimaba que la economia mundial creceria cerca de 2.2%,
mientras que Estados Unidos se contraeria ligeramente en 0.7%, a la vez que el precio
promedio del petréleo se estimaba en US$54.25 por barril. Sin embargo, a causa de las
debilidades derivadas de los problemas en el sistema financiero, la economia mundial se
contrajo 0.8%, como ven siempre se toma en cuenta el comportamiento del precio de
petréleo dentro del comportamiento de la economia mundial, siendo uno de los factores

significativos y mds para este afio a nivel mundial.

Los siguientes dos afios refiriéndonos al 2010 y 2011, el Banco Central para
adecuar el nivel de actividad econémica con su capacidad potencial, tomando en
consideracion en gran medida el efecto de un descrecimiento econémico el cual afectaba y
asi evitando de esta forma presiones inflacionarias adicionales en un contexto de elevados

precios internacionales del petréleo y demas materias primas.

En pocas palabras y en resumidas cuentas, en este punto del trabajo nos referimos al
gran efecto que influye en la toma de decisiones una nacién al momento de tratar un tema

tan delicado como el del commoditie mas demandado el petroleo.

A continuacién el comportamiento del precio del crudo del petréleo en el cuatrienio

investigado en nuestra investigacion:
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CAPITULO V:
MARCO ESTRATEGICO
Sobre las medidas del Gobierno ante la

Crisis Mundial.




- CAPITULOV

5. Marco Estratégico sobre las medidas del Gobierno ante la crisis actual.

El Banco Central de la Repiblica Dominicana (BCRD), con el objetivo de dar
cumplimiento a las normas contenidas en la Ley Monetaria y Financiera 183-02 y el
Reglamento del Programa Monetario, las autoridades monetarias tienen bajo su
responsabilidad la elaboracion del Programa Monetario, cuya estructura esté orientada a

lograr la estabilidad de precios, objetivo principal de la politica monetaria.

En estos objetivos reposa la funcion de dicha entidad y mediante estas elabora sus
ejes estratégicos, ante una economia regida por las situaciones tanto internas como

internacionales, en este sentido mantener la estabilidad ante una crisis mundial presente.

5.1 Ejes Estratégicos

Para el aiio 2008, por motivos de que los mercados financieros mantuvieron serios
problemas de liquidez, el Banco Central adopté una postura mads restrictiva de politica

monetaria. Dentro de las medidas monetarias implementadas se incluyeron:

Aumentos de la tasa de interés de politicas, El comportamiento de las tasas pasivas
(Overnight) y activas (Interés Activa) generé una ampliacion del margen de intermediacion
financiera de 8.7 puntos porcentuales en diciembre de 2007, a 10.45 puntos porcentuales en

diciembre de 2008.

Impacto financiero:

El aumento del costo de financiamiento reflejado en mayores tasas de interés
activas provoco que la cartera de préstamos de los bancos multiples al sector privado en
moneda nacional mostrara una desaceleracion significativa al pasar su tasa de crecimiento

anualizada de 33.2% al cierre de 2007, el cual no era sostenible en el tiempo, a 2.8% en

diciembre de 2008.
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Repercusion en la economia Dominicana.

Se logré moderar con éxito la liquidez, lo que permiti6 el cumplimiento de
las metas de emision monetaria e inflacion establecidas en la programacion monetaria de
2008. No obstante, dada la severidad de la crisis, se hizo necesario aplicar una politica
amplia que incluy6 la venta neta de reservas internacionales con lo que no fue posible

alcanzar los niveles de RIN previstos en el Programa para el 2008.

Para este aiio 2009, en el cual se encrudecia la crisis en paises desarrollados como
Estados Unidos de América y europeos, una de las primeras estrategias fue dinamizar la
economia mediante el aumento de circulante en el comercio nacional estas fueron

elaboradas y ejecutadas por el Banco Central de la Republica Dominicana:

La primera medida de flexibilizacion se adopto en enero de 2009, cuando se redujo
en 100 puntos base la tasa de politica monetaria (overnight), y en 200 puntos base la tasa de
ventanilla Lombarda. A partir de entonces, se hicieron recortes sucesivos que llevaron estas
tasas a los niveles de 4.0% y 9.5%, respectivamente, en el mes de agosto. La reduccion de
las tasas de interés overnight y lombarda estuvo acompaiiada por la liberalizacién de encaje
legal, en tres medidas, que incluyé una liberalizacion de recursos del encaje legal para
destinarse a sectores productivos; la disminucion del coeficiente de encaje legal en 2.5

puntos porcentuales para todas las entidades de intermediacion financiera.

Impacto financiero:

Con la finalidad de que los recursos liberados por este concepto fueran canalizados

a préstamos para el consumo.

Otra estrategia implementada por el Banco Central fue de reducir las tasas para los
certificados emitidos al publico a través de ventanilla para todos los plazos. En el caso de
los titulos colocados a un plazo de 3 afios sin redencion anticipada la tasa pasé de 18% a 12
por ciento. El resultado mas importante de esta estrategia fue la baja sustancial en las tasas

de interés del mercado local desde los niveles maximos, de esta manera es mads atractiva
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ante la poblacion consumidora y de esta forma se presentaba un ambiente favorable para el

comercio.

Repercusion en la economia Dominicana.
El comportamiento de la inflacién, por el dinamismo exhibido en el comercio
nacional en este periodo reflejo un controlado y proyectado indice de precio de productos

de primera necesidad, fue el resultado de una gestion estratégica antes mencionadas.

Para el aiio 2010, se decidio elevar la tasa de politica, estrechando el corredor de
tasas. Los ajustes realizados sobre la tasa no indicaron un cambio de postura de la politica,
sino medidas de caricter preventivo, con el objetivo evitar posibles desviaciones en la
inflacion del afio 2011. Para administrar la liquidez del sistema financiero, el BCRD utiliz
activamente la colocacion de titulos por medio de subastas, asi como también las

operaciones de compra y venta de reservas internacionales.

Impacto financiero:

La inflacion se ubicé en 6.24%, dentro del rango meta establecido en el Programa
Monetario de 6.0-7.0% para 2010. Las reservas internacionales netas finalizaron el afio

2010 con un monto de US$3,342.7 millones, exhibiendo un incremento de US$490.8

millones respecto al afio anterior.

Repercusion en la economia Dominicana.
Estabilidad econémica con una inflacion de un solo digito, manteniendo una postura

de prevencion ante una posible fluctuacion economica, por motivos externos.

Para el aiio 2011, es ente afio bajo la influencia de los factores externos citados
anteriormente, asi como por los ajustes realizados en los precios de bienes y servicios
regulados como la tarifa eléctrica y los salarios minimos. se ajust6 la tasa de politica

monetaria (TPM, tasa de interés de los depdsitos remunerados de corto plazo)
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gradualmente durante el periodo enero-mayo, de 5.00% a 6.75% (175 puntos basicos) con

el objetivo de evitar mayores desviaciones de la inflacién hacia el fin de ailo.

Estas medidas estuvieron acompaifiadas por una reduccién en el coeficiente de

encaje legal de las entidades de intermediacion financiera en 1.4%.

Impacto Financiero:

Esta medida de provisiéon de liquidez estuvo condicionada al otorgamiento de
préstamos hipotecarios, préstamos personales y de consumo, y préstamos a los sectores
productivos (agropecuario, manufactura local, construccién, micro, pequeiia y mediana

empresa, y otros).

Repercusion en la economia dominicana:

Al cierre de 2011, la tasa de inflacién anualizada se ubicé en 7.76%, cifra que

superé la meta establecida en el Programa Monetario para 2011.
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CAPITULO VI:

TABLA

DE OBJETIVOS, ESTRATEGIAS Y
RESULTADOS




6€

2008

2009

2010

2011

OBJECTIVOS

Estabilidad enlos
mercados financieros
ante la liquidez.

Estabilidad ydinamizar
la economia nacional.

Estabilidad econdmica y
preventiva ante posible
crisis nacional.

Evitar la desviacidnen la
tasa de inflacidn.

ESTRATEGIAS

Aumento de la tasade
interés de politicas. Tanto
en pasivas Overnighty
activas.

Reducir la tasa de interés
de politicas. Tanto en
pasivas Overnighty
activas.

Aumento de latasade

-interés de politicas. Tanto

en pasivas Overnighty"
activas.

Ajuste de la tasa de
interes de los depositos
remunerados.
Disminucidn del encaje
legal.

RESULTADOS

* Se logré moderar la
liquidez a nivel nacional.

* Dinamismo en el
comercio.

* Economia establey tasa
de inflacién controlada.

Economia estable y tasa de
inflacién controlada.

S
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CONCLUSION




Conclusion
Para finalizar con esta recopilacion de datos y anélisis de los mismos, podriamos

resumir el material expuesto sobre La Gran Crisis Mundial y su impacto financiero y
econdmico en la situacion de la Republica Dominicana dentro de este periodo de tiempo

comprendido entre los afios 2008 al 2011.

Un primer punto fue explicar y detallar el efecto de la Crisis Mundial en la
economia de los grandes paises desarrollados como son: Estados Unidos, Espaiia, Grecia,
entre muchos otros del viejo continente. Abundamos lo suficiente sobre la burbuja
hipotecaria creada en los mercados de inversion de los Estados Unidos, siendo esta piedra
angular de la gras recesion norteamericana, el aumento de los comestibles y la especulacion

en el precio del petrdleo, desencadenaron una de las mayores crisis econdmicas dentro de

los paises europeos.

Dicho factor como es natural afecté la economia de otras naciones subdesarrolladas,
las cuales se nutren directamente de estas grandes potencias, como es el caso de la
Republica Dominicana, quien en el cuatrienio 2008-2011, debid enfrentar y crear un nuevo

programa monetario y financiero para mantener la estabilidad econdmica del pais.

Para el 2008 los efectos de la crisis mundial ante el pais se evidencid, debido al
problema de liquidez en los mercados financieros, baja en la tasa de interés en las reservas
internacionales e instrumentos financieros; para el 2009 la misma economia
norteamericana la mayor inversionista en la Republica, redujo el intercambio comercial,
entrando el afio 2010 hubo una muy breve mejoria ante un leve crecimiento y una tasa de
inflacion estable, ya para el 2011 con los aumentos del precio de bienes basicos y el

petréleo, se encrudecio la situacion.

Pudiéramos sefialar como un tercer punto y tltimo de nuestra sintesis sobre este

trabajo de grado, las medidas y resultados implementados por el Banco Central de la



Republica Dominicana para mantener una estabilidad econémica ante las presiones de una

Crisis Mundial implacable.

Para el primer afio 2008, se tomo la decisién de moderar la liquidez en el mercado
nacional, realizandole un ajuste a la taza de interés, ofreciendo instrumentos con mayor
taza y plazo de vencimiento, con esa medida mantuvo un flujo de liquidez moderado. El
2do. Afio 2009 se tomo la decision inversa de dinamizar el comercio interno, ya que
nuestro mayor inversionista (EEUU) corria en esos momentos por la peor crisis en su
historia, se redujeron las tazas y se libero encaje legal a las entidades de intermediacion

financiera.

Para el inicio del 3er. Afio 2010 una mejoria en la economia nacional, se elaboro y
ejecuto un ajuste de tasas como medida preventiva y de esta manera evitar posibles
desviaciones en el indice de inflacion para el venidero afio. El 2011 se presento un aumento
en los alimentos y del petréleo, mayor a afios anteriores, con la medida tomada por el

Banco Central mencionada anteriormente se pudo contrarrestar y de esa manera se evito
una fluctuacion econémica.

Resultados

Luego de estas resumidas palabras, esperamos este estudio econdmico,
monetario y financiero, les haya sido de sumo interés y que en lo adelante

forme parte de un material de ayuda e investigacion.
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