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INFORME SOBRE LA SITUACION DE LlQUiDEZ
DE LA ECONOMIA DOMINICANA

El Banco Central de la Republica Dominicana,
con la finalidad de edificar a los difcrentes
sectorcs economicos y a la opinidon publica
nacional, presenta un analisis de las variables
monctarias rclacionadas con la liquidez de la
cconomia, ante las afirmaciones proccdentes dc
scctores de opinion y de algunos analistas
ccondmicos cn torno a que el pais atraviesa por
una situacion de falta de liquidez, que segun las
mismas fuentes estaria afcctando negativamente
cl desenvolvimiento comercial y la actividad
econdmica.

Para contribuir a la mejor comprension de este
tema, sc ha considcrado neccsario partir de una
definicion de lo que se entiende por grado de
liquidez de la cconomia, cn interés de que los
lectores de este documento sc familiaricen con
algunos conceptos clementales sobre este tema,
quc aunquc podrian lucir de corte académico,
son parte de la cotidianidad del dominicano
comun, sobre todo de aquellos quc sc dedican a
las actividades cconomicas y comerciales.

Conceptualizaciones necesarias

La liquidez de la economia es la disponibilidad
dc recursos monetarios y financicros que le
permite a los individuos saldar obligaciones y
adquirir biecnes y scrvicios para satisfacer sus
nccesidades. Las variables que se utilizan
para medir la liquidez son: la Emision

Monetaria del Banco Central, el Medio
Circulante y la Oferta Monetaria Ampliada.

La Emision Monetaria o dinero dc alto poder,
como generalmente sc le conoce, comprendce los
billetes y monedas emitidos por ¢l Banco
Central, mas los depositos a la vista dc las
cntidades financieras en csta institucion. Esta
variable se genera en cl Banco Central a través
dc sus operaciones dc compra de divisas,
adclantos y redescuentos a los bancos
comcrciales y otros créditos a la cconomia, los
cuales incluyen inversiones y gastos de la propia
entidad. Dicha variable ¢s manejada por el
Banco Central, en su monto y composicion,
mediantc los instrumentos de politica monctaria.
En estc tenor, valdria la pena mencionar quec
algunos organismos intcrnacionales utilizan la
cmision monetaria como indicador de liquidez
dc una economia, por lo que su regulacion, en
términos de su crecimicnto y cfectos esperados
cn la actividad cconomica, rcsulta ser de
primera importancia para las autoridades
monetarias de un pais.

El Medio Circulante, principal medio de pago,
c¢s otra variable importante para medir el grado
de liquidez dc la cconomia. Estd compuesto por
la sumatoria de los billectes y monedas cn poder
del publico y los depdsitos a la vista en los
bancos comerciales, conocidos como cuentas
corricntes o cucntas de cheques. Esta variable
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representa, cn gran medida, las disponibilidades
de dincro liquido dcl publico.

Asimismo, otro indicador del grado dc liquidez
dc la cconomia lo constituyc la Oferta
Monetaria Ampliada, quc incluye, ademas del
Mcdio Circulante, las cuentas dc ahorro y a
plazo, asi como otros instrumentos de captacion
de quc disponc la banca comercial, lo quc sc
conoce como cuasi-dinero (por no ser cstos
ultimos dcpositos, un medio de pago dc
inmediata conversion en cfectivo).

Es importantc senalar, para la mcjor
comprension  del tema, que los bancos
comerciales ticnen la capacidad de aumentar ¢l
nivel de liquidez de la cconomia, a través de
convertir cn crédito los depositos que reciben
del publico. lo que se conoce como la cxpansion
multiple del crédito. Esta capacidad cs la que
genera la diferencia entre la Emision Monctarnia
del Banco Central y la Ofcrta Monetaria
Ampliada.

Indicadores de Liquidez

El grado de liquidez se puedc determinar
rclacionando la Emision Monctaria, o ¢l Medio
Circulante, o la Oferta Monctaria Ampliada, con
cl nivel de la actividad econdmica, medida csta
ultima a través del producto. Asimismo, sc
puede medir ¢l grado dc liquidez cn basc a los
niveles de las tasas de interés, la disponibilidad
de recursos de las entidades financieras, y la
variacion en los niveles de precios y en la tasa
dc cambio.

Para paiscs pequciios y de mercados de capitales
poco desarrollados, como la Republica
Dominicana, la variable monetaria que mcjor
podria medir el grado de liquidez, es ¢l Mcdio
Circulante, que al relacionarse con ¢l Producto
Interno Bruto (PIB) arroja cl llamado

Coeficiente de Liquidez, que no es mas que cl
resultado de dividir ¢l Mcdio Circulante entre cl
PIB. A través de cste indicador, sc persiguc
medir la cantidad dc dincro existente por unidad
dc bicnes y scrvicios, generados durantc un
periodo determinado. En la medida en quc éste
cocficientec aumenta, disminuye la tasa dc intcrés
y viceversa, o sca, ¢l costo del dinero.

La politica monctaria sc pucde clasificar como
restrictiva cuando cl crecimiento del Medio
Circulantc sc cncucntra por dcbajo dcl
incremento del producto, lo cual no cs cl caso
actual dc la Republica Dominicana. En una
situacion dc esa naturaleza, se observa una falta
de liquidez, en la cual los agentes ccondmicos
no cucntan con los recursos monctarios
suficicntes para rcalizar sus transaccioncs.
reflejandose en un aumento del costo del dinero,
cs decir, de la tasa de interés. Por el contrario,
la politica monctaria es expansiva, cuando el
crecimicnto del Mcedio Circulante ¢s mayor quc
cl del producto. En esta situacion los agentes
cconomicos cuentan con liquidcz mas que
suficiente  para financiar sus gastos,
obscrvandosc. cn una primera ectapa, una rapida
reduccion cn la tasa de interés, aunque podria
acarrear posteriormente un agudo proceso
inflacionario y devaluatorio.

En este sentido, el papel del Banco Central
es mantener el equilibrio entre la oferta
monetaria y la demanda real en la economia,
garantizando niveles adecuados de liquidez,
para evitar una recesion econdémica o un
sobrecalentamiento de la economia, con su
secuela de inflacion y devaluacion. En ambos
escenarios se penaliza la inversion privada, la
capacidad de compra de los asalariados, y el
nivel de empleo. Como se podra observar a
continuacion, el comportamiento de los
referidos indicadores monetarios no refleja
falta de liquidez en la economia dominicana.




Comportamiento de las Variables e

indicadores de Liquidez

En los cuadros No. 1 y No. 2 se presenta la
cvolucidn, durante los ultimos cuatro anos de
las variables monetarias mas relevantes.

Emision Monetaria. Al mes de mayo del presente
afno, la Emision Monctaria registré un saldo de
RD$18,073.6 millones, que comparado con cl saldo
de igual periodo de 1996 evidencia un aumento de
RD$2,482.2 millones, cs decir un incremento de
16.0%. El comportamiento de esta variable
durante el afio 1997, es similar al observado en
igual mes del 1995 y superior al verificado en
1996 y 1994.

Como se¢ puede apreciar, ¢l Banco Central ha
mantenido una prudente politica monetaria,
asegurando adccuados niveles de liquidez a través
de un crecimiento de la emision monetaria, que sc
corresponde con el incremento de los bicnes y
servicios que genera la economia y la variacion
esperada del nivel de precios en los mercados.

De los componentes de esta variable, los billetes
emitidos se incrementaron en 8.4% y los depositos
de las instituciones financieras cn cl Banco Central
en 29.5%. El comportamiento de estos tltimos, vale
decir dc los depdsitos bancarios, se cxplica
principalmente por cl aumento dcl total de
depositos captados por csas instituciones durante el
periodo en consideracion, arrojando altos niveles de
sobrantes de liquidez en ¢l sistcma bancario.

Estc comportamiento rcfleja una marcada
propension del publico a mantener sus recursos
en forma de depositos en las instituciones
financieras, de lo cual se colige que existe una
mayor confianza de los depositantes en dichas
entidades, al haber mejorado las mismas en
forma notable sus niveles de solvencia.

Medio Circulante. Al comparar el saldo dc
RD$23,719.9 millones de esta variable,
registrado al mes de mayo del 1997, con ¢l
monto observado de la misma para el 1996, se
ticne un aumento de RD$4,330.7 millones. De
esta manera, la tasa de crecimiento de 22.3%,

CUADRO NO.1
PRINCIPALES VARIABLES MONETARIAS

VALORES A MAYO
EN MILLGNES DE RD$

Variables 1994 | 1995 | 19% - 1997
Emision Monctaria 133217 | 155749 | 155914 | 1807356
Medio Circulante 15.276.8 16,033.2 19.389.2 23.719.9
Medio Circ. Sector Privado 12.666.4 13.013.8 16.387.3 19.818.8
Oferta Monct. Ampliada 32,677.2 37.359.6 44,546.1 50.645.3
Préstamos Sector Privado 18.136.4 20,388.9 25.002.7 29,130.0




PRINCIPALES VARIABLES MONETARIAS
VARIACIONES ABSOLUTAS Y RELATIVAS

CUADRO NO. 2

Valores a Mayo

Variaciones Absolatas (En millones RDS) |  Variaclones Relativas (%)

i DM i 9719 | o403 osi0s 9695 9796
E,;.s.(m = e . s e S
Monetaria 557.2 2253.2 16.5 24822 44 16.9 0.1 16.0
Medio
Circulante 1.735.2 756.4 3.356.0 4,330.7 12.8 5.0 20.9 223
Medio Circ.
Sector Privado 2.410.2 3474 3.373.5 3.431.5 235 2.7 25.9 209
Oferta Monet.
Ampliada 3.476.0 4.682.4 7.186.5 6.099.2 11.9 143 19.2 13.7
Préstamos
Sector Privado 3.388.9 2.252.5 4.613.8 41273 23.0 124 22.6 16.5
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supera la de los ultimos tres anos (20.9% en
1996, 5.0% en 1995 y 12.8% en 1994). Del
mismo modo, el medio circulante privado, esto
es excluyendo los depositos del sector publico,
aumenté en RDS$3,431.5 millones, es decir, en
20.9%, mostrando un comportamiento
similar al de los anos 1996, 1994 y muy
superior al del ano de 1995.

Oferta Monetaria Ampliada. Esta variable
alcanzo al mes de mayo dc 1997 un monto de
RD$50.645.3 millones, cxperimentando un
aumento dc RD$6,099.2 millones cn rclacion al
saldo registrado al mes de mayo del ano 1996,
cquivalente a un incremento de 13.7%. Esta tasa
cs similar a la dc los anos 1994 y 1995, y
ligeramente inferior a la del afio pasado.

Medicion de la Liquidez de la Economia. La
variablc por cxcclencia para medir cl grado de
liquidez de la cconomia dominicana cs ¢l Medio
Circulante. Para determinar si clnivelde csta variable
cs adecuado a los requerimicntos del crecimicnto
cconomico, conviene remitirsc a la regla monctaria
generalmente obscrvada por los bancos centralces,
que cstablece mantener un crecimicnto de los
agrcgados monctarios cn consonancia con cl
crecimiento del producto y de los precios.

Es importantc scnalar que cn las legislaciones
quc dicron origen a la banca central de
Amcrica Latina, sc incluyeron tasas indicativas
dc crecimiento anual para cl medio circulante -
quc cn nuestro caso cs del 15%. En dichas
lcgislaciones sc aconscja a las autoridades
tomar mecdidas dc correccion monetaria, cntre
otras, cuando cl crecimicnto anual dec csta
variable supcre cl dc la tasa indicativa, como
una mancra de cvitar ¢l sobrecalentamiento de
la cconomia.

Por cjemplo, ¢l crecimiento anualizado del PIB
rcal durante ¢l primer trimestre del presente afio

y delIndice de Precios al Consumidor (IPC), fuc
dec 5.0% y 6.7%. respectivamente. Acorde con
cste crccimicnto. los agrcgados monctarios
debicron aumentar en 11.7%. Sin cmbargo, cl
Mcdio Circulante sc incremento cn 15.0% y la
Oferta Monctaria Ampliada en 12.5%. lo quc
reflgja un ligero cxceso de recursos comparado
con los recquerimicntos dc la cconomia. Como
sc pucdc obscrvar, ¢l comportamicnto dc las
variables monctarias cs compatible con cl
funcionamicnto normal dc la actividad privada
y con los objctivos dc inflacion y crecimicnto
que sc han propucsto las autoridadcs para cl afno
1997,

Por otra partc, cl coeficiente de liquidez cn los
ultimos tres anos, rcfleja un aumento de la
disponibilidad dc cfectivo cn la cconomia. En
efecto, a mayo de 1995 este coeficiente fue de
10.0%. Para el mismo mes de 1996, éste
ascendio a 10.7% y en 1997, tomando como
base el producto estimado para el presente
ano, el coeficiente de liquidez es de 11.2%.
Estos valores indican que, micntras cn cl ano
1995 por cada RD$100.0 de producto cxistian
RD$10.0 cn cfectivo. En cl ano 1997 csta
relacion aumenta a RD$11.2, lo que invalida las
recicntes versiones de que en la cconomia existe
una situacion de falta de liquidez.

Cabe mencionar, ademas, que ¢l multiplicador
del dincro, cl que muestra la capacidad de crear
dinero de los bancos comerciales a traves del
crédito, registrd al mes de mayo del presente
ano un valor dc 1.31, superior al nivel del mes
dc diciembre del ano pasado, cuando fuc dc
1.29, periodo cn cl cual ¢ste multiplicador
ticnde a ser mayor por razones cstacionales.
Asimismo, al compararlo con mayo decl 1996 sc
obscrva del mismo modo un nivel superior, ya
quc cn cl referido mes éste ascendio a 1.24. El
aumecnto de cste indicador rcfleja la mayor
cantidad dec recursos a la cconomia gencrada




por las opcracioncs crediticias dec la banca
comercial, lo que coincide con lo afirmado cn ¢l
parrafo antcrior.

En rclacion a la incidencia de la politica dc
colocacion de certificados de participacion del
Banco Central ¢n la situacion quc sc dcbate, cs
importantc dcstacar quc la liquidez de la
cconomia no sc ha visto afectada por la misma,
ya quc al 22 de mayo dcl presente ano. cl total
dc certificados cn poder del publico sc redujo
ligcramente cn comparacion a los niveles de
dicicmbre dc 1996, al pasar de RD$1,190.1
millones a RD$1.150.3 millones. Estos
rcsultados desmienten determinadas opinioncs
dc quc la situacion de liquidez de la cconomia
cstaria siendo afectada por un aumento cn la
venta al publico de certificados de participacion
del Banco Central.

Adcmas, vale la pcna mencionar que las
scialadas versioncs sobre la falta de liquidez cn
la cconomia tampoco sc corresponden con los
sobrantcs de liquidez que manticne cl sistecma
bancario dominicano al 20 de mayo de¢ 1997, de
RD$1.406.7 millones, por encima de sus
requerimicntos de encaje legal, ni tampoco con
cl descenso en las tasas de interés que sc ha
venido obscrvando cn los ultimos meses del ano.
Esto implica que en los actuales momentos. los
bancos comerciales podrian aumentar su cartera
dc préstamos. sin cacr cn deficiencias de encaje.

Comportamiento de la Tasa de Interés. En los
ultimos meses las tasas de interés de la banca
comercial registran una tendencia a la baja.
como lo rcconocen los propios scctores
cmpresariales, lo cual confirma quc cn la
cconomia no cxiste una situacion dc falta dc
liquidez. A talefecto, ¢l promedio de la tasa dc
interés activa preferencial de la banca comercial
ha registrado una tendencia descendente desde

finales dcl pasado ano. al pasar de 23.1% cn
diciembre dec 1996 a 18.0% al 23 dc mayo dc
cste ano.

Convicne destacar ademas, que los directivos de
la Asociacion dc Bancos Comecrciales dc la
Republica Dominicana, en una reunion sostenida
rccicntemente con las autoridades dc csta
institucion, cxpresaron quc cxistc un scgmento
importantc dc préstamos preferenciales cuya
tasa dc interés ha estado oscilando entre ¢l 15%
y ¢l 16%. lo quec coincide con opiniones dc
scctores cmpresariales.

Los préstamos dc la banca comercial al sector
privado aumentaron cn 16.5 % durante cl
periodo mayo 1996-mayo 1997, representando
dicho incremento RD$4,127.3 milloncs.
Asimismo, las cifras preliminares al mes de marzo
indican que los préstamos a la construccion de las
Asociaciones de Ahorros y Préstamos crecicron
cn 29.4%. uno dc los mayores porcentajes
registrados en los ultimos anos.

No obstante la reduccion de las tasas de interés
activas cn la banca comcrcial, los agentes
ccondmicos continuan buscando otras fuentes de
crédito, dando lugar a un mayor dinamismo cn cl
uso dc ventanillas alternativas, tales como
DEFINPRO y la Bolsa de Valores de Santo
Domingo. En tal sentido, ¢l monto transado cn la
Bolsa dc Valores. cn tan solo cuatro mescs.
represento ¢l 71.4% del total correspondiente al
ano 1996. En otras palabras, cl promedio mensual
de los rccursos canalizados a través dec csa
ventanilla hacia los sectores productivos cn 1997,
mas quc duplico cl promedio mensual del ano
anterior.

Recientemente, las autoridades monectarias, ante
cl incremento de la demanda scctorial de
crédito, pusicron a disposicion de los scctores
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productivos, RD$560.4 milloncs quc scran
canalizados a través dc DEFINPRO cn lo que
resta de cste afio. Con cstos recursos sc persigue
acclerar cl crecimiento de los scctores agricola,
ganadcro, agroindustrial, manufacturero y dc
zonas francas de cxportacion, asi como de la
pequena y mediana cmpresa.

Asimismo, cl Honorable Scinor Presidente de la
Republica, doctor Leonel Ferndandez Reyna,
dispuso la crcacion del Programa de Promocion
y Apoyo a la Micro, Pcquena y Mecdiana
Emprcsa (PROMIPYME), con un monto inicial
dec RD$300.0 millones, para cubrir las
necesidades de recursos de sectores economicos
quc generalmente no son sujctos de crédito en
la banca comercial. Estos rccursos se suman a
la linca dc crédito de RD$300.0 millones
habilitada por cl Banco dc Reservas para cl
Banco Agricola, por autorizacion del Sciior
Presidente de la Republica.

Situacion Fiscal y Nivel de Liquidez

Otro aspecto quc cs importante analizar en cl
contexto dec la situacion de liquidez dc la
economia, cs cl comportamicnto de las
opcracioncs fiscales decl Gobicmo Central.

En cfecto, durante cl periodo encro-abril del
prescnte ano, los ingresos totales dcl
Gobicrno Central acumularon un monto dc
RD$10,881.6 millones, frentec a un total dc
gastos dc RD$10,528.8 milloncs, resultando
un cxcedente de caja de RD$352.8 millones,
o sca que, las cucntas fiscales sc han
mantenido practicamente cn cquilibrio. Este
cquilibrio permite rctornar a la cconomia, en
forma dc gastos. los aumentos que se¢ han
gencrado  en  los ingresos, debidos
basicamente a la mcjoria cn la administracion
tributaria y al crecimicnto del Producto
Interno Bruto corriente.




CUADRO NO. 3
TASAS DE CRECIMIENTO VENTAS DE TEJIDOS
Y ALIMENTOS
Enero-Abril 1996-1997

T.C. (%) T.C. (%)
DETALLE . 06/95 - 97/96
TEJIDOS 16.2 30.2
ALIMENTOS 19.5 15.3

Esta sana politica cn el comportamiento fiscal
ha sido la piedra angular quc ha permitido
mantener la estabilidad macroecondmica, ya que
el aumento en ¢l gasto publico se ha financiado
con el incremento de los ingresos fiscales, sin
producirse alteracion alguna en los niveles de
liquidez de la cconomia por concepto dc
financiamiento interno del Banco Central o el
Banco de Reservas, cs decir, mediante los
llamados inorgénicos.

Es necesario destacar que la reorientacion del
gasto publico no ha afectado los niveles dc
liquidez, ya quc cstos recursos continuan
circulando cn la poblacion de una forma mas
distribuida entre sectores y rcgiones de la
geografia nacional. Asi, del aumento del gasto
corriente, por un monto de RD$2,279.1
millones, la mayor parte de ¢éste, o sea el 50.7%,
ascendente a RD$1,155.0 millones, -ha sido
canalizada por cl Gobierno Central en aportes
al resto del sector publico. Vale decir, a los
ayuntamientos, a ecmpresas cstatales como cl
Conscjo Estatal del Azucar y la Corporacion
Dominicana de Electricidad, asi como a los
poderes Legislativo y Judicial, entre otros.

Por otra parte, es importante resaltar que cl pago
puntual del servicio de la deuda publica extcrna
realizado por el Gobierno al Banco Central,

tampoco ha incidido sobre los niveles de liquidez
de la economia, pues como ya sc ha sefialado, la
Emision Monetaria del Banco Central, al 16 de
mayo dcl presente afio, crecio en RD$2,482.2
millones, es decir, un 16.0% medido en términos
anuales. Por ¢l contrario, la realizacion de esos
pagos, sin financiamiento inorgéanico, lc permitc al
Banco Central mantener o aumentar sus reservas
internacionales, incrementando sanamente la
liquidez dc la economia. Y a los sectores
empresariales, continuar expandicndo sus
operaciones de crédito con el exterior para
financiar sus actividades productivas, adicionando
por consiguiente una mayor liquidez a la economia
nacional.

Consideraciones Finales. Conforme a las
informaciones presentadas, sc puede concluir
que la cconomia dominicana cuenta en los
actualcs momentos con una holgada posicion de
liquidez, para continuar realizando sus
transacciones dentro de un marco de estabilidad
y crecimicnto, como lo demuestra el
comportamiento de los diferentes agregados e
indicadores monetarios analizados
precedentemente.

Las cifras preliminares compiladas por cl
Decpartamento de Cuentas Nacionales vy
Estadisticas Economicas del Banco Central,




suministrada mensualmente por una mucstra de
cstablecimientos comerciales. revelan que las
ventas de almacenes de tejidos y de alimentos
en la ciudad de Santo Domingo, al mes dc abril
del presente afio, aumentaron en 30.2% vy
15.3%, respectivamente, con relacion al periodo
cncro-abril del pasado afo. Este resultado csta
cn consonancia con ¢l incremento observado cn
las recaudacioncs del Impucsto a la
Transferencia dec Biencs Industrializados y
Servicios (ITBIS) intemo, ¢l quc grava cl valor
dc las ventas domésticas. En efecto. conforme
a las informaciones suministradas por la
Tesoreria Nacional, al mes de abril, los ingresos
fiscales por este conccpto, ascendicron a
RD$1,061.9 millones, quc comparado con igual
periodo de 1996 representa un incremento de
RD$264.1 millones, es decir, de un 33.1 por
cicnto.

Es importantc consignar que las prcocupacioncs
cxternadas recientemente, cn torno al
comportamicnto del sector comercial, no se
corrcsponden con los niveles de liquidez
analizados, ni con la rcorientacion y aumcento
del gasto publico en favor del gasto social. Esta
situacion dcbe incidir en un incremento cn la
demanda agregada de los scctores medios y
bajos, aumentar la propensién marginal al
consumo y mcjorar las ventas del comercio.

Otro clemento a scr considerado, es que cl
sector comercio, al igual que otras arcas de la
cconomia, como consccuencia de la apertura
comercial, asi como del clima favorable a la
inversion nacional y cxtranjera crcado por la
presente administracion, ha experimentado un
notablc proceso de crecimiento del numero de
nucvas cmpresas y dec cstablecimientos
comerciales, asi como la diversificacion y
reubicacion de sus actividades, y la habilitacion
de nuecvas lincas dc productos y scrvicios
comerciales. Esto podria estar reduciendo el

volumen de ventas dc algunos establecimicntos,
a nivel individual, no obstante la tendencia de
aumento a nivel agregado para el sector.

La percepcion que sobre la situacion ccondmica
actual tienen algunos de¢ los agentes
cconémicos, podria ser cl resultado de una
compleja combinacion de factores de diversa
indole. Esta  combinacion  determina
significativamente las decisiones de inversion,
consumo, ahor1 o, entre otros, las cualcs inciden
en ¢l desenvolvimiento ccondémico.

En cfecto, la no aprobacion de las iniciativas de
Reformas del Poder Ejecutivo a nivel
congresional, ha podido interprectarse como una
sciial confusa sobre las reglas que habrian de
regir la actividad cconomica. Lo anterior, unido
a la prolongada scquia quc afectd al pais
durantc los primeros meses del afio, asi como la
falta de un suministro estable de encrgia durante
algunas secmanas, ha podido gencrar cicrta
incertidumbre cn algunos agentes ccondmicos
sobre ¢l futuro inmediato, la cual no esta
necesariamente rclacionada en forma alguna a
un problecma de falta de liquidez cn la cconomia.

El Banco Central entiende que en los
actuales momentos se requiere del concurso
mancomunado de los entes sociales
involucrados en el proceso economico, para
romper con el circulo vicioso que podria
estar originando incertidumbre y pesimismo
en la poblacion, y asi contribuir a fortalecer
las bases que permitan alcanzar un
crecimiento econdmico sostenido con una
distribucion mas equitativa del ingreso, tal
como lo ha venido reclamando el Honorable
Senor Presidente de la Republica, Doctor
Leonel Fernandez Reyna, quien ha apelado
a la necesidad de que el pais asuma una
vision optimista de su destino, mediante la
concertacion de sus actores protagonicos.
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El Banco Central, al presentar a la
consideracion de la opinion publica este
informe, lo hace animado del proposito de
contribuir a la edificacion de los diferentes
actores que intervienen en el quehacer
economico de la Nacion. Por tanto, como es

su costumbre, al exponer sus consideraciones
sobre la materia, reitera que no pretende con
ello imponer su criterio, entendiendo que
cualquier disension al respecto es parte del
ejercicio democratico y pluralista del derecho
de opinion que caracteriza nuestra sociedad.
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