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DISCURSO DEL LIC. HECTOR VALDEZ ALBIZU
CON MOTIVO DEL SEXAGESIMO TERCER ANIVERSARIO DEL.
BANCO CENTRAL DE LA REPUBLICA DOMINICANA,
PRONUNCIADO EL 22 DE OCTUBRE DE 2010.

En una fecha tan especial y memorable, en la que se celebra la creacion del Banco Central de la Reptiblica
Dominicana, ha sido una costumbre para el gobernador de turno presentar, a titulo de rendicién de
cuentas, los aspectos mas relevantes sobre la evolucién reciente y perspectivas de la economia. En esta
manfana, constituye para quien les habla motivo de grata satisfaccion y profunda emocién, dirigirme
por décima tercera vez a todos ustedes, apreciados miembros de la Junta Monetaria, funcionarios,
compaiieros, familiares y amigos, para honrar esa tradicién con ocasion del sexagésimo tercer aniversario.

Durante la vida institucional de esta entidad rectora de la Politica Monetaria, he tenido el privilegio de
ostentar en seis oportunidades la delicada responsabilidad de asumir su direccién. Tras mi primera
gestion como Gobernador en los afios 1994-1996 en el gobierno del Dr. Joaquin Balaguer, el Excelentisimo
Senor Presidente de la Republica, Dr. Leonel Fernandez Reyna, por quinta vez nos ha honrado con esta
designacién, representando nuestra ratificacion del pasado 16 de agosto, una nueva muestra de
confianza que agradezco infinitamente y que acrecienta aiin mas nuestro firme compromiso con la

nacion y con su gobierno.

Quiero aprovechar este momento para reconocer el trato deferente con que siempre nos ha distinguido
el Honorable Presidente Fernandez Reyna, quien con una visién de estadista moderno, ha sabido
respetar la independencia y autonomia del Banco Central, convirtiéndose en el principal aliado de las
iniciativas de politica monetaria que emanan de esta institucién, en aras de preservar la estabilidad
macroeconémica.

Como siempre he sefialado en mis discursos y hoy lo reitero de nuevo, sélo he podido sobrellevar el
sacrificio que demandan mis funciones en el Banco Central, gracias a la bendicién de Dios, que me
devolvié la salud y guia nuestros pasos, asi como al incondicional y amoroso apoyo que recibo de mi
familia, especialmente de mi esposa Fior y mi hijo Héctor Manuel.

La verdad es que debo reconocer, apreciados amigos, que el ejemplo vertical de mi inolvidable y siempre
recordado Padre y la abnegacion sin limites de mis principales admiradores, mi querida Madre y
hermanos, contribuyen también a redoblar mis fuerzas y templar mi espiritu para cumplir con mi deber.

Asimismo, les confieso de corazon, que no hubiese podido concretizar los logros y avances institucionales,
sin la intensa jornada cotidiana del equipo de trabajo que me acompana, incluyendo, como he dicho
de manera reiterada, desde el mas humilde servidor hasta el mas alto funcionario de esta gran familia
bancentraliana.

Quiero testimoniar publicamente la dedicacién sin tregua de mis mas cercanos colaboradores, la sefiora
Vicegobernadora, el Gerente, Subgerentes, la asesora econémica y demas asesores, los directores
departamentales y demas miembros del Staff, quienes sin condiciones, ni objecién a las horas de trabajo,




realizan ingentes esfuerzos para el cumplimiento de nuestra mision institucional, conjuntamente con
el apoyo permanente de los honorables miembros de la Junta Monetaria. No me cabe la menor duda
de que el trabajo honesto y eficiente de todos ustedes, fortalece cada dia mas, la imagen de credibilidad
y profesionalidad que proyecta nuestra institucidn, dentro y fuera del pais.

Precisamente, hace apenas unas semanas, la prestigiosa revista internacional Mercados & Tendencias,
en un trabajo titulado Los capitanes de la economfa: primera medicién regional de banca central,
contenido en su edicién No. 42, publicé los resultados de una encuesta aplicada a reconocidos
economistas y académicos de los paises de la region centroamericana y Republica Dominicana para
evaluar, durante el periodo mayo 2008 a mayo 2009, el desempefio de los gobernadores de los bancos
centrales de El Salvador, Guatemala, Honduras, Nicaragua, Costa Rica y la Republica Dominicana.

Estos evaluadores calificaron el accionar del Gobernador del Banco Central de la Reptiblica Dominicana
como el mas sobresaliente de dichos paises, al otorgarnos la mas alta valoracién de 9.1 con respecto
a un maximo de 10.0, por el buen manejo de la politica monetaria y cambiaria ante el entorno adverso
que nos ha tocado enfrentar en los Ultimos afios. Este reconocimiento institucional, que he aceptado
con la humildad que me caracteriza, y que se suma al obtenido en el 2006 cuando la destacada revista

The Banker nos selecciond como el Gobernador de Las Américas, es el fruto del trabajo tesonero de
todos los bancentralianos.

Quiero en estos momentos, presentar en el contexto del panorama econdémico internacional actual,
de vital importancia en un mundo cada vez més globalizado e interdependiente, una sintesis apretada
del desempefno reciente que ha venido exhibiendo la economfa dominicana.

PANORAMA ECONOMICO INTERNACIONAL

Tras la més larga y profunda crisis global desde la Gran Depresion de los afos 30, declaraciones recientes
del Bur6 Nacional de Investigacion Econémica de los Estados Unidos, aseguran que la recesion iniciada
en diciembre de 2007, terminé de manera oficial en junio de 2009. Sin embargo, dicha economia esta
creciendo por debajo de su potencial, mantiene una tasa de desempleo cercarna al 10%, niveles de
pobreza que alcanzan el 14.3% y aun presenta una delicada situacion en su sector in’mobiliario.

Por otra parte, a pesar de que algunos paises de la Zona euro se han visto seriamente afectados por

una profunda crisis fiscal y de deuda, las economias europeas presentan en promedio una situacion
de relativa estabilidad en su sector real, manteniendo un crecimiento

Estados Unidos, por debajo de su ritmo potencial. En adicién, es inneg
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Estas situaciones explican por qué la atencién mundial sobre el tema cambiario se ha intensificado,
escalando prioridad en las agendas de organismos e instancias internacionales como el FMl y el G-20.

Las ultimas proyecciones del FMI apuntan hacia un crecimiento para la economia global de un 4.8%
en el presente ano y 4.2% para 2011, esperandose que los paises desarrollados crezcan a un ritmo
mucho menor que las naciones emergentes.

En el caso de América Latina, las reformas realizadas en la década de los noventa, permitieron sortear
de forma exitosa los fuertes choques externos que han impactado al mundo en los Ultimos afos. Tanto
CEPAL, el FMI como el Banco Mundial, han coincidido en sefialar que las perspectivas de crecimiento
promedio para América Latina estarian en torno al 5.7 por ciento.

En este tenor, en el caso de las economias de Centroamérica y Republica Dominicana, el Panorama
Econémico Mundial del FMI (WEO por sus siglas en inglés), publicado en el mes de octubre, ha estimado
que nuestro pais creceria 5.5% en el afio 2010, mientras el resto de los paises que forman parte del
Consejo Monetario Centroamericano crecerian en promedio 2.5%, muy por debajo de la economia
dominicana.

Concluyendo en cuanto al entorno externo podriamos afirmar, que si bien se ha planteado que la "Gran
Recesién" ha quedado atras, atin persiste cierta incertidumbre sobre el desempefio econémico de los
Estados Unidos y de los paises desarrollados en general, por lo que lo recomendable es mantenernos
alerta y en forma previsora adoptar las medidas que sean necesarias para continuar navegando
exitosamente en aguas todavia turbulentas, teniendo como objetivo el control de la inflacién y el
mantenimiento de la estabilidad, aspectos fundamentales para propiciar el crecimiento econémico.
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DESEMPENO RECIENTE DE LA ECONOMIA DOMINICANA
Crecimiento del PIB

Quiero ahora compartir con este selecto auditorio, la primicia de que los resultados preliminares del
Producto Interno Bruto (PIB) durante enero-septiembre arrojan un robusto crecimiento de 7.6%,
consolidando su proceso de recuperacion iniciado a finales del afio 2009 tras la crisis global, ubicandose
entre los paises con un crecimiento econémico por encima del promedio regional anteriormente citado.

Producto Interno Bruto
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Es oportuno traer a colaciéon en estos momentos, que la capacidad de respuesta de la economia
dominicana ha superado con creces pronésticos diversos, algunos pesimistas y otros conservadores.
En ese sentido, ustedes recordarén lo que acontecié en 2009, cuando terminamos con un crecimiento
de 3.5%, pese a que la Unidad de Inteligencia de la revistas The Economist habia proyectado una caida
de 1 por ciento.




Asimismo, cuando firmamos con el FMI en octubre de 2009 se habia contemplado en el programa
original un rango de crecimiento del PIB entre 2.5 y 3.5%, lo cual fue posteriormente revisado al alza
por este Organismo, al llevar su proyeccion al rango de 4% a 5% en marzo, para luego ubicarlo
recientemente en 5.5%-6% en el contexto de |la segunda y tercera revisiones del acuerdo Stand-by. Esto
evidencia que la economia esta reaccionando positivamente mas alla de las expectativas que se habian
concebido originalmente definidas tanto por los organismos internacionales, el FMI y el propio Banco
Central, significando ademds, que la economia estd alcanzando su potencial.

En consonancia con lo expresado, quiero compartir con ustedes apreciados amigos y amigas, que con
los resultados preliminares de crecimiento del PIB de 7.6% durante enero-septiembre y las informaciones
suministradas sobre los programas de produccion de las empresas que conforman las principales
actividades econémicas, el Departamento de Cuentas Nacionales del Banco Central estd proyectando
que la economia dominicana cerrara el aito 2010 creciendo, de manera conservadora, en torno
al 7.0%, con bajas presiones inflacionarias. Estos logros esperados deberian ser apreciados por todos
los dominicanos.

Politica Monetaria y la recuperaciéon econéomica

Podemos afirmar que la Politica Monetaria ha cumplido a la fecha con el reto de estimular el crecimiento
econdémico mediante una postura expansiva, consistente con un entorno internacional incierto y una
recuperacion de la economia mundial mas lenta de la esperada. Las bajas tasas de interés prevalecientes
permitieron una reactivacion del crédito bancario y un incremento importante de los agregados
monetarios, sin afectar los niveles de precios internos.

El cardcter expansivo de la politica monetaria ejecutada hasta el tercer trimestre de este ano, se observa
claramente en el comportamiento del medio circulante (M1), compuesto por el dinero en circulacién
y los depdsitos transferibles, que crecié a septiembre a una tasa anualizada de 17.6%, mientras
simultaneamente el crédito al sector privado en moneda nacional se expandié a una tasa anualizada

de 18.6 por ciento.

Apreciados amigos, las politicas adoptadas por la Honorable Junta Monetaria y el Banco Central,
conjuntamente con el impulso fiscal en el contexto del acuerdo contribuyeron a estimular la demanda
interna. De este modo, se contribuyo al crecimiento de las actividades productivas o, lo que es lo mismo,
a preservar empleos de cientos de miles de personas y el bienestar de miles de familias dominicanas.

Resalta el hecho de que todas las actividades en el periodo enero-septiembre registraron tasas
de crecimiento positivas, a excepcion de las zonas francas, destacandose de forma especial las
orientadas a la demanda interna y que ademas son importantes generadoras de empleos, como son
la construccion y el comercio, que experimentaron las tasas de crecimiento mas elevadas dentro del
PIB, con 14.5% y 12.3% respectivamente.

Las Comunicaciones durante enero-septiembre crecieron 10.2%, Intermediacién Financiera y Seguros
9.7%, Energia y Agua 8.0%, Manufactura Local 7.5%, Ensefianza 6.3%, Transporte 6.3%, Agropecuario
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5.9%, Salud 4.9%, Otras Actividades de Servicios 4.1%, Alquiler de Viviendas 3.2%, Mineria 1.6%, Gobierno
1.3% y Hoteles, Bares y Restaurantes 4.2%, siendo este ultimo crecimiento explicado por el aum'errco
de 2.7% de la llegada de pasajeros no residentes, principalmente de América del Norte y Suramérica.

Llegada de Extranjeros No Residentes Via Aérea por Residencia
Enero - Septiembre 2009 - 2010
i £ Part. i Part. Variacian
Pais de Residencia 2009 (%) 2010 (%) Abs. %

Total 2,654,070 100.00 2,725,772 100.00 71,702 2.70

América del Norte 1,447,765 54.55 1,512,279 55.47 64,514 4.46

América Central y El Caribe 132,379 4.99 148,749 5.46 16,370 1237

América del Sur 143,473 5.40 199,511 7.32 56,038 39.06

Asia 5,605 0.21 6,515 0.24 910 16.24

Europa 923,516 34.80 856,543 31.43 -66,973 -7.25

Resto del Mundo 1,332 0.05 2,175 0.08 843 63.29
* Cifras sujetas a rectificacion.

Resulta sumamente alentador el hecho de que el comportamiento de las zonas francas muestre una
significativa mejoria durante el periodo analizado, disminuyendo su valor agregado en términos reales
tan sélo en 5.6% en comparacion con la caida de 18.3% registrada en enero-septiembre de 2009; incluso

las informaciones preliminares indican que dicha actividad crecié 3.9% durante julio-septiembre, lo
cual no ocurria desde el ano 2005.

COMPORTAMIENTO DE LAS ACTIVIDADES ECONOMICAS
Enero-Septiembre 2009-2010
(Afio de referencia = 1991)
Detalle it
03/08 10109

Agropecuario 14.6 5.9
Explotacion de Minas y Canteras (72.2) 1.6
Manufactura Local 1.3) 7.5

Elaboracién de Produclos de lolinena 14 24 1

Elahoracian de Azicar 11 i1 0i
" Clabuiduiui de pebidas v Sluductas de Tabae TER: 1a 0

Fabricaciin de Froductos de la Refinacian de Peliilea @ 0 a4

Otras Industnas I anufaclureras 0ns 83
Manufactura Zonas Francas (18.3) (5.6)
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Servicios 45 7.5
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Comercio a4 125

Holeles Bares y Restaurantes w7 42

Transponte y Almacenamiento 14 53
| Comunicaciones 1€ 7 102
| Intermediacién Financiera Sequms v Activdades Canexas 83 a7

Alquiler de Vivendas 14 32

Administracion Piiblica y Defensa Segundad Social de Afiliacian Obligatana 25 13

Ensefianza 41 53

Salud 46 40

Otras Actimdades de Semcios B8 41
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18 7.3
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En efecto, las exportaciones totales de zonas francas para enero-septiembre muestran un incremento
de 1.9% con respecto a igual periodo del ano pasado, gracias a su proceso de diversificacion, pues
aunque el grupo textiles continta reduciendo su participacién dentro de las exportaciones se puede
apreciar un mayor dinamismo en las ramas de equipos médicos y quirtrgicos, joyeria y conexos, call
centers, asi como las manufacturas de calzados y tabaco, tal y como lo comunicara en esta misma
semana los directivos del Consejo Nacional de Zonas Francas.

Quiero invitar la atencién en el sentido de que consideramos los momentos actuales favorables para
crear las condiciones que permitan la reformulacién del esquema de zonas francas, a través de politicas
publicas que faciliten su repunte y solucionen los temas estructurales que aquejan a dicho sector, y
que no estan asociados a la tasa de cambio, pues en un contexto donde muchas de las monedas de
nuestros competidores se han estado apreciando, en la Republica Dominicana se ha verificado una
depreciacién moderada y gradual en funcién de los fundamentos de la economia.

Una vez establecidos los cimientos para la recuperacién econémica definitiva, ya era tiempo de que
la politica monetaria, tal y como ha ocurrido en las economias mas importantes de América Latina,
comenzara a moverse hacia una postura mas neutral. Ello asi, porque la politica monetaria se ejecuta
mirando hacia delante, corrigiendo con antelacién potenciales desviaciones en nuestro objetivo de
inflacién. En ese sentido, el Banco Central decidié aumentar, de manera preventiva, su tasa de interés
de politica monetaria de 4.0% a 4.75% con efectividad al pasado 4 de octubre. Esta medida busca
prevenir presiones inflacionarias en la primera mitad de 2011.

Como se puede apreciar, estimados amigos, la decision de incrementar la tasa de interés de politica
monetaria es una medida previsora que busca crear las condiciones para que la meta inflacionaria del
afo entrante se cumpla sin mayores sobresaltos, consistente con una vision de largo plazo del
comportamiento econémico dominicano, en el contexto del entorno internacional. En ese sentido,
reiteramos, que el Banco Central se ha adelantado en procura de mantener la estabilidad macroeconémica
y cumplir con la meta de inflacion establecida en el Acuerdo con el FMI para el afio 2011.

Inflacién

Como se ha expresado publicamente, la inflacién acumulada durante enero-septiembre 2010 fue de
4.24% y la anualizada, medida entre septiembre 2009 y septiembre 2010, alcanzé 5.70%, resultando
Transporte el grupo de mayor incidencia en el comportamiento de este indicador, por las alzas en los
precios internos de los combustibles. En segundo lugar, ha incidido el grupo Alimentos, Bebidas y
Tabaco en virtud del aumento extraordinario de la demanda de algunos bienes alimenticios, que se
originé tras el terremoto ocurrido en el hermano pais de Haiti a principios del mes de enero del presente
ano.




Inflacion Acumulada Repiblica Dominicana
Enero - Septiembre 2010

6.0-7.0

Inflacién Acumulada
Enero - Septiembre 4.249%

" Mela 2010: Establecida en el Programa Monetario 2010. +

Por otro lado, la inflacion subyacente acumulada del periodo enero-septiembre fue de 3.13%, menor
a lainflacion acumulada observada de 4.24%. Este indicador mide la tendencia inflacionaria de origen

monetario, aislando los efectos que sufren los precios por shocks en factores exégenos a la politica
monetaria.

Incidencia en el IPC
Enero - Septiembre 2010

Inflacion Acumulada 4.24%

Alimentos,
Bebidas y
Tabaco 1.349%,

Con estos resultados, sin lugar a dudas, el pais est4 en condiciones favorables para cumplir la meta de
finalizar el afio 2010 con una inflacién entre 6.0 - 7.0%, como se hg establecido en el Programa Monetario
y en el Acuerdo con el FMI, para luego descender a yn rango entre 5%-6% en 2011.
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Acuerdo FMI

A propésito de este Acuerdo, en esta misma manana el Directorio del Fondo Monetario Internacional
esta conociendo la Carta de Intencion, que contiene los detalles sobre la segunda y tercera revisiones
del mismo.

Sobre este punto cabe resaltar, que el equipo econémico dominicano, bajo las directrices del Excelentisimo
Senor Presidente de la Republica, Dr. Leonel Ferndndez Reyna, logré cumplir los criterios cuantitativos
de desempefo y las medidas de corte estructural establecidas por el organismo multilateral, como
quedd evidenciado en la publicacién de la Carta de Intencién, existiendo el compromiso de continuar
ejecutando las acciones e iniciativas plasmadas en este Acuerdo que culmina en el 2012, el cual fortalece
la percepciéon de confianza de los agentes locales y externos en la economia dominicana.

Efectivamente, el FMI verificé que se cumplieron con bastante holgura de las metas monetarias
cuantitativas, tanto en lo que respecta a las reservas internacionales netas consolidadas como a los
activos internos netos del Banco Central. En adicién, el Gobierno ha venido cumpliendo con la Ley de
Recapitalizacién del Banco Central, la cual es fundamental para preservar la estabilidad macroeconémica
en el largo plazo. Igualmente se cumplié con el compromiso de presentar un plan tendente a realizar
una transicién en la estrategia de politica monetaria hacia un esquema de metas de inflacién para el
ano 2012. Este Plan, conforme a la politica de transparencia que sigue esta institucion, esta disponible

en nuestra pagina Web.

La adopcién de un esquema de Metas de Inflacién institucionaliza el compromiso de trabajar en pos
de mantener una tasa de inflacion baja en el largo plazo, lo que beneficia la capacidad de los agentes
econdmicos de planear sus actividades futuras en un entorno de baja incertidumbre, ademas de que
impulsa la transparencia y aumenta la credibilidad de |a politica monetaria. Esta estrategia ha venido
ganando terreno a nivel mundial, desde que Nueva Zelanda la adopté hace mas de 20 anos. En
Latinoamérica, han asumido este esquema Chile, Brasil, México, Colombia, Perd y Guatemala, mientas

otros exploran la posibilidad de moverse en la misma direccion.

Es oportuno reconocer que a lo interno de la institucién hemos fortalecido los mecanismos de toma
de decisiones, de rendicion de cuentas y transparencia, asi como la investigacion econémica, a través
del uso de métodos cuantitativos, incluyendo la modelizacion econométrica, a fin de comprender
adecuadamente los mecanismos de transmision de la politica monetaria, asi como su efectividad en
el desenvolvimiento de la economia, lo cual facilitara la puesta en marcha del referido esquema

monetario.

En lo que respecta a las metas de déficit fiscal, tanto la del Gobierno Central como la del Sector Publico
Consolidado, ambas se cumplieron con margenes favorables. Al cerrar el primer semestre del ano, el
déficit del Gobierno Central fue de RD$29, 741.10 millones, monto inferior a la meta de RD$30,400
millones establecida en el acuerdo con el FMI. Por otra parte, el déficit del Sector Pablico Consolidado,
es decir el que comprende al Sector Publico No Financiero (SPNF) y al Banco Central, registré un monto
de RD$44,394.86 millones en la primera mitad de 2010, cifra que esta por debajo de los RD$45,300
millones fijados como meta para el cierre de junio. Asimismo, se destaca el hecho de que el déficit
cuasifiscal del Banco Central como proporcién del PIB en el 2010 sera inferior al del pasado ario.
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Estimados amigos, permitanme ahora darles la buena noticia de que cifras preliminares que se han
calculado para el sector fiscal, revelan que el Gobierno Central y el Sector Pablico Consolidado han
cumplido ademas, con amplia holgura, las metas establecidas para septiembre en el Acuerdo con el
FMI.

Especificamente, al cierre de septiembre, el déficit del Gobierno Central fue aproximadamente RD$4,600
millones menor a la meta programada en el Acuerdo, registrando un monto de RD$32,569.28 millones.
Al considerar el Sector Publico Consolidado, sefioras y senores, la holgura de cumplimiento es atin
mayor, unos RD$7,007.33 millones por debajo de la meta, lo cual dista mucho de |as cifras astronémicas

de mas 60 mil millones que algunos economistas han divulgado de forma errada y descontextualizada
a fin de crear expectativas negativas.

Comportamiento de las cuentas externas en el entorno actual

Como lo avalan las cifras precedentes, el dinamismo exhibido por la economia dominicana se ha
sustentado en el impulso de la demanda interna, a través de |a politica monetaria y fiscal. Como era
de esperarse, el mayor crecimiento se ha traducido en requerimientos de bienes importados, en un
entorno en el que la demanda externa de las economias de nuestros principales socios co
encuentra un tanto rezagada. Al mismo tiempo, durante este periodo,
importantes flujos de recursos externos que han re
econdmica.
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este tenor, por concepto de turismo de enero a septiembre, el pais recibié ingresos por US$3,233.8
millones, lo que representa un incremento de US$94.4 millones (3.0%) respecto a igual periodo del
pasado ano.

En el caso de las remesas familiares, el pais recibié US$2,177.9 millones a septiembre del presente afio,
apenas una reduccién de US$110 millones (4.8%) con respecto a 2009, lo que practicamente se compensa
por el aumento en los ingresos generados por el turismo. Esta variacion de las remesas, que desde
nuestro punto de vista es poco significativa, no es un fenémeno que afecta solamente a la Republica
Dominicana, sino que es consistente con la situacion laboral que atraviesan Estados Unidos y Espania,
principales paises de destino de los emigrantes dominicanos.

Una buena noticia es que se obtuvo un resultado positivo de la cuenta de capital y financiera de la
Balanza de Pagos, ascendente a US52,711.3 millones, equivalente a un crecimiento de 63.5% respecto
aigual periodo del pasado arfo, todo ello gracias a la significativa entrada de capitales externos verificada
en forma de inversién extranjera directa, inversion de cartera por la colocacién de bonos soberanos en
los mercados internacionales, asi como por mayores desembolsos de préstamos privados.

Permitanme brevemente hacer algunas puntualizaciones aclaratorias en torno al comportamiento de
la inversion extranjera directa. En el caso dominicano, este tipo de inversion ha tenido una evolucion

positiva, pese al entorno externo prevaleciente.

Debo precisar que la inversion extranjera directa efectiva es cercana a los US$2,000 millones durante
el periodo analizado, unos US$400 millones mas que los registrados en enero-septiembre de 2009. De
ahi que sea necesario aclarar, que la aparente reduccién de este renglon reflejado en la balanza de
pagos responde a aspectos metodoldgicos, ya que una parte importante de dicha inversién ingresé
contablemente mediante préstamos externos otorgados a una empresa multinacional radicada en
el pais y no con aportes propios de sus inversionistas, razén por la cual la misma se registra como
inversion de cartera, algo muy comin en el actual ambiente de bajas tasas de interés a nivel internacional.

Pienso, amigos, que debo referirme a una variable que, de alguna manera, siempre genera inquietud
en los agentes econémicos, que es la tasa de cambio o la prima del délar como se conoce popularmente.
Cabe resaltar que durante el periodo analizado prevalecio una relativa estabilidad cambiaria, registrandose
aumentos moderados de la tasa de cambio, alcanzando una depreciacion a la fecha de tan sélo 3%
respecto al mes de diciembre de 2009, cifra que resulta por debajo del nivel de inflacién (4.24%), y que
coloca al pais en una situacion ventajosa en términos de competitividad, en un contexto en que los
demas paises del drea estan experimentando importantes apreciaciones en su moneda.
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COMPORTAMIENTO DEL TIPO DE CAMBIO EN AMERICA LATINA
(Enero 1- Octubre 21, 2010, valores en porcentaje)
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la estabilidad relativa, con el fortalecimiento de las reserva
el FMI, que permitiré la entrada de mas de US$700 millones
de financiamiento en este ultimo trimestre del afo.
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NUEVOS ESTANDARES EN EL AMBITO FINANCIERO

A pesar del entorno internacional adverso, el sector financiero dominicano ha venido creciendo de
manera sostenida, gracias al proceso de saneamiento y fortalecimiento patrimonial que el mismo ha
experimentado con posterioridad a la crisis 2003-2004. Durante el periodo enero-septiembre de 2010,
el Sistema Financiero exhibié un desempeno favorable en sus principales variables e indicadores de
gestion, destacdndose el dinamismo de la cartera de crédito, adecuados niveles de liquidez y rentabilidad
del capital pagado, asi como un indice de solvencia del orden de 16.86%, superior al 10% requerido.

Por otro lado, la aprobacién reciente de los nuevos acuerdos de Basilea lll, representa un reto que debe
ser afrontado por la Administraciéon Monetaria y Financiera, en aras de continuar mejorando la calidad
de los activos y los niveles de capitalizacién ponderados por riesgos individuales y globales de nuestras
entidades y de los mercados financieros.

En esa tesitura, la recién promulgada Constitucién de la Republica le asigna un nuevo rol a las funciones
actuales de la Junta Monetaria. Dicho rol consiste en coordinar la regulacién con los demas entes
reguladores y supervisores del mercado financiero nacional, lo que incluye ademas de la banca, a las
areas de valores, pensiones y seguros. Bajo esa éptica, se procura facilitar el disefio armonizado y
seguimiento de indicadores macroprudenciales que coadyuven a lograr la estabilidad de dicho mercado,
con miras a evitar riesgos sistémicos agregados.




Respondiendo a estos nuevos lineamientos, estamos desarrollando varios proyectos que nos permitiran
adecuarnos a los nuevos estandares y cumplir con este nuevo rol constitucional, entre los que sobresale
la revision de la Ley Monetaria y Financiera, asi como la realizacion de las adecuaciones reglamentarias
correspondientes.

En este dmbito financiero, es oportuno mencionar que se han logrado importantes avances en la
modernizacion del Sistema de pago. Asimismo, el Banco Central fue escogido por parte del Consejo
Monetario Centroamericano (CMCA) como Gestor Institucional del Sistema de Interconexion de Pagos

(SIP). En otras palabras, nuestro Sistema LBTR sera el centro regional de pagos de Centroamérica y
Republica Dominicana.

Por otro lado, es pertinente resaltar que hemos impulsado la reforma del cheque, incluyendo la
modificacion de su marco legal, con la cual se busca establecer las normas y estandares que se deberan
cumplir a fin de facilitar su digitalizacion y truncamiento, y reducir los riesgos inherentes en el uso de
este instrumento de pago. La implementacion de una nueva plataforma tecnoldgica, con su centro en

el Banco Central viabilizaré la reduccién de los tiempos de transito a un dia, lo cual constituira un
significativo avance a favor de los usuarios bancarios.

VISION INSTITUCIONAL ESTRATEGICA

A.bor'd?mdo brevemente el plano interno, permitanme expresarle que luego de concluir el primer
ejercicio completo de Planificacion Estratégica en la historia de |a Institucion, llevado a cabo durante

los afnos 2906 - 2009, la Junta Monetaria decidio aprobar un nuevo Plan Estratégico para el Banco
Central, a ejecutarse en el periodo 2010-2013.

Este nuevo Plan representa una renovacion de esfuerzos tendentes a colocar la Institucién a nivel de

los bancos centrales mas importantes de |a region, incrementando su productividad y el mejoramiento
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han logrado sortear la crisis internacional preservando gran parte del bienestar ganado en mejores
tiempos.

Como ya hemos dicho en otras ocasiones, la estabilidad macroeconémica es imprescindible para
promover el crecimiento sostenido de una economia como la dominicana, que por sus caracteristicas
bésicas de muy pequefia y abierta, es especialmente vulnerable a los choques externos e internos.

Sefioras y sefiores, simplemente no es posible aspirar a una mayor generacion de empleos, reduccion
de la pobreza, desarrollo humano y social, asi como alcanzar la sostenibilidad fiscal, sino hay crecimiento
econdmico. En esta misma direccién se acaba de pronunciar el Director gerente del FMI, Dominique
Strauss-Kahn en la recién reunion de otofio en Washington del Banco Mundial y dicho Organismo.

Quiero distraer su atencién para brevemente abordar un tema de suma importancia referente a si el
actual Modelo Econémico es adecuado o deberia ser sustituido, lo cual ha sido objeto de debate
plblico en los dltimos meses, principalmente por los diferentes gremios empresariales.

Primeramente valdria la pena destacar que el indicado modelo econémico ha permitido un crecimiento
promedio de la economia dominicana de 5.7% entre 1995 y 2009, superior al promedio de América
Latina. Como lo han reconocido diversos analistas de mercados emergentes, fruto precisamente de ese
crecimiento por encima del promedio, es que la Republica Dominicana junto a Chile, son los tinicos
paises de la regién latinoamericana que han logrado avanzar en términos de reducir la brecha
de ingreso per capita en las ultimas décadas.

Particularmente pienso que los dominicanos tenemos una extraordinaria capacidad de recuperacion.
Lo demostramos después de los turbulentos episodios financieros de 2003-2004, cuando la economia
tras experimentar un proceso recesivo, logro crecer a un ritmo promedio de 7.5% durante el periodo
2005-2009, no obstante el adverso entorno internacional de los dltimos afos, pudiendo alcanzar el mas

alto crecimiento de América Latina en 2009.

En otras palabras, apreciados amigos, en apenas seis afnos se ha mas que duplicado el Producto Bruto
Interno y el PIB per capita en dolares. Este crecimiento econdmico acumulado ha facilitado la reduccion
de los niveles de pobreza y la indigencia en el pais, lo cuales aumentaron significativamente durante
la crisis bancaria, lograndose una disminucion de 10.2 puntos porcentuales respecto de los niveles de

pobreza registrados en octubre de 2004.

De ahi que, desde nuestro humilde punto de vista, no pareceria correcto afirmar que el actual modelo
econémico no ha sido ttil para reducir la pobreza en el pais. En adicion, el Gobierno Dominicano
ha utilizado los beneficios del crecimiento para mejorar la distribucién del ingreso, pues desde
2004 se han realizado notables esfuerzos a través del Sistema Unico de Beneficiario (SIUBEN), creando
programas sociales para beneficiar 818,340 familias de escasos recursos.

De la misma manera, el actual modelo econémico ha sido vital para crear nuevos puestos de trabajo.
Los resultados de la Encuesta Nacional de Fuerza de Trabajo a abril 2010 revela que la tasa de desocupacion




ampliada se situ6 en 14.4%, lo que representa una disminucion de 5.3 puntos porcentuales con respecto
a octubre de 2004. Esto ha sido posible gracias al proceso de reactivacién que viene registrando la
economia dominicana, como consecuencia directa de las acertadas y oportunas decisiones de politica
monetaria y fiscal.

De hecho, entre 2004 y 2010 se han creado en el pais 559,235 nuevos empleos netos, un promedio de
93,206 empleos por ano, derivado del crecimiento econémico y la estabilidad macroeconémica existente
en dicho periodo. Sin lugar a dudas, esto se ha traducido en un crecimiento notable del ingreso

per-capita nacional en délares, al situarse al cierre de 2009 en US$4,815.6, reflejando un
mejoramiento del bienestar econémico durante los tGltimos afos.

En cuanto a la informalidad, que no depende exclusivamente del modelo econdmico sino de otros
factores como los niveles educativos de la poblacién y el grado de fiscalizacion, la referida Encuesta
arrojo que el 56% de ocupados en el pais eran informales, significando una reduccién respecto al 57.2%
existente a octubre 2009. Este fenémeno no es exclusivo de nuestro pais. Por ejemplo, Republica
Dominicana, junto a México, Venezuela y Brasil, se ubica entre los paises latinoamericanos con un nivel
medio (54-56%) de empleos informales, mientras que paises como Honduras, Ecuador, Perti, Colombia
y Bolivia se ubican entre las economias con mayor nivel de informalidad en la region.

Por tanto, la evidencia en materia de reduccién de la pobreza y creacion de empleos en Republica

Dominicana pareceria demostrar, a nuestro humilde entender, que el modelo econémico
dominicano no necesitaria precisamente ser sustituido.

Lo que se requeriria hacer es un mayor énfasis en la inversién
pohtlc.as_ ?ubllcas qus-.- fc_amenten mayor competitividad, incremento de las exportaciones y
sostenibilidad del crecimiento. Este proceso de ajuste debe reflejar el pensar de todos los estamentos

de nuestra soc_ledad y considerar una amplia participacion para concitar el apoyo de todos los sectores
de la vida nacional.
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todos aspiramos. Un ejemplo reciente de esta unién de voluntades, se materializé en la elaboracién
del Proyecto de desarrollo del mercado hipotecario y fideicomiso, el cual tendra un doble efecto en el
crecimiento y en el desarrollo, facilitando con innovadores instrumentos financieros el acceso de familias
de bajos ingresos a una vivienda digna e impulsando la industria de la construccion, una de las de mas
alto impacto multiplicador en la generacion de riqueza y empleos, ademas de que profundizara el
mercado de valores.

Reflexiones finales

Quiero terminar estas palabras con una reflexion sobre la necesidad de reafirmar los valores éticos y
morales de la familia dominicana. Hace apenas unos dias participé en un emotivo acto del Despacho
de la Primera Dama, Dra. Margarita Cederio de Fernandez, para el lanzamiento de una campana sobre
los mas importantes valores del ser humano. Les confieso que me senti sumamente identificado con
los constructivos mensajes de esta feliz iniciativa para reencauzar los principios éticos de nuestra
sociedad.

Todos los dias somos testigos de ejemplos de conductas antisociales y antivalores que se estan
produciendo, y que influyen nocivamente en el animo de las generaciones en formacion: de los ninos

Y jovenes que vienen creciendo.

Cuando se tiene una economia sana y creciendo, que crea empleos, se generan externalidades positivas
en el ambito social, lo que influye directamente en el sosiego espiritual y emocional de las familias
dominicanas, que encuentran en la estabilidad el ambiente propicio para desarrollarse integramente
Y promover los valores éticos familiares.

En ese sentido, comparto plenamente el llamamiento del filésofo y tedlogo Hans Kung, Presidente de
la Fundacion Etica Mundial, de que necesitamos valores éticos compartidos universalmente, al afirmar
que "la economia debe funcionar al servicio de los objetivos éticos y subordinarse a la intangible
dignidad del ser humano, garantizando sus derechos y deberes fundamentales".

Creo humildemente que los dominicanos de buena voluntad debemos poner a un lado nuestras
apetencias personales y pensar més en el interés nacional. Ha llegado la hora de que independientemente
de banderias politicas, credos religiosos o filoséficos, todos trabajemos unidos por el bien comun de
nuestra patria. Enfoquemos nuestra vision hacia el progreso, haciendo énfasis en las ideas y acciones
que nos acercan, dejando a un lado aquellas que nos pueden dividir. Realmente estoy plenamente
convencido de que podemos avanzar en la construccién de una sociedad mas equitativa para todos

Y cimentada en valores.

Finalizo mis palabras, como de costumbre, exhortéandolos a que apostemos al futuro, con fe en Dios y
optimismo en un mejor porvenir! jQue Dios los bendiga a todos!

Muchas gracias.




