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Conducción de la política monetaria 
en República Dominicana

Objetivo

El principal objetivo de la política monetaria del Banco Central de la República Dominicana 
(BCRD) es la estabilidad de precios, según lo establece la Ley Monetaria y Financiera 183-02 y 
la Constitución dominicana. 

Esquema de política monetaria

El BCRD utiliza un esquema de metas de inflación (EMI) como estrategia de política monetaria. 
La adopción de un EMI implica un fuerte compromiso por parte de las autoridades monetarias 
en alcanzar una meta explícita de tasa de inflación, dentro de un horizonte de política específico. 
• Meta de inflación: Desde el año 2015, y como medida de largo plazo, se ha establecido una 

meta de 4.0 %, con un rango de tolerancia de ± 1.0 %, definida en función de la variación 
interanual del índice de precios al consumidor (IPC). 

• Instrumento de política monetaria: El BCRD utiliza una tasa de política monetaria (TPM) 
como tasa de referencia para las operaciones de expansión y contracción, al plazo de un día 
hábil. Para afectar el nivel de la tasa de interés interbancaria, el BCRD realiza intervenciones 
diarias que resultan de la subasta de reportos (Repos) y/o de letras del BCRD a un día, con 
rendimientos equivalentes a la TPM +50/-150 puntos básicos.

Proceso de toma de decisiones

Las decisiones respecto al nivel de la TPM y su corredor son tomadas por el gobernador del 
Banco Central y los miembros del Comité de Mercado Abierto del Banco Central (COMA), en la 
reunión de política monetaria celebrada en la última semana de cada mes. En estas reuniones, los 
participantes analizan el balance de riesgos en torno a los pronósticos de inflación, la evolución 
de los principales indicadores macroeconómicos nacionales, el entorno internacional relevante 
para la economía dominicana, las expectativas del mercado y las proyecciones de ese conjunto 
de variables. Luego de considerar todas las informaciones disponibles, se genera un debate 
sobre la postura de política monetaria que procura el cumplimiento de la meta de inflación en 
el horizonte de política (18 a 24 meses) y se toma una decisión sobre la TPM. 

Política de comunicación

Al final de cada reunión de política monetaria, el BCRD emite un comunicado de prensa, 
que sube a su página web, lo envía a todos los medios impresos y digitales, a los agentes 
económicos y a la banca; y lo divulga a través de sus redes sociales, en el cual informa al público 
la decisión adoptada y expone los principales argumentos que la apoyan. También, se publica 
una infografía en las redes sociales con un resumen de los principales argumentos que justifican 
la decisión. Semestralmente, el BCRD publica en su página web y en sus redes sociales el Informe 
de política monetaria (IPoM), que contiene un análisis detallado de las condiciones externas e 
internas observadas durante este período y las proyecciones de las variables macroeconómicas 
más importantes con un balance de riesgos sobre la evolución de los precios y el crecimiento 
económico. A partir de junio de 2020, el IPoM es publicado en los meses de junio y diciembre 
de cada año, manteniendo su periodicidad semestral. En este sentido, las nuevas fechas de 
publicación consideran la oportunidad de la información, de forma que favorezca la toma de 
decisiones por parte de los agentes económicos.





Contenido

Resumen ejecutivo..................................................................................................................................................9

I. Entorno internacional..........................................................................................................................................11
 I.A Estados Unidos de América (EUA)...........................................................................................................11
 I.B Zona euro (ZE).................................................................................................................................................12
 I.C América Latina (AL)......................................................................................................................................13
 I.D Precios de petróleo y otras materias primas........................................................................................14

II. Economía dominicana......................................................................................................................................17
 II.A Evolución de la actividad económica......................................................................................................17
 II.B Condiciones del sector externo.................................................................................................................18
 II.C Política fiscal.....................................................................................................................................................19
 II.D Evolución de los precios..............................................................................................................................20
 II.E Expectativas de mercado............................................................................................................................21

III. Implementación de la política monetaria....................................................................................................27
 III.A  Medidas recientes y resultados ...............................................................................................................27

IV. Perspectivas macroeconómicas y balance de riesgos................................................................................33
 IV.A Perspectivas del entorno internacional..................................................................................................33
 IV.B Perspectivas de la economía dominicana............................................................................................35
 IV.C Perspectivas de los precios internos.....................................................................................................36
 IV.D Balance de riesgos........................................................................................................................................36

Referencias bibliográficas...................................................................................................................................41
Índice de tablas y gráficos...................................................................................................................................43
Glosario de abreviaturas......................................................................................................................................45

Lista de recuadros
Recuadro 1: Efecto de la política de subsidio a los combustibles sobre la inflación..............................22
Recuadro 2: Heterogeneidad de las expectativas de inflación de los agentes económicos 
dominicanos.......................................................................................................................................................................24
Recuadro 3: Motivaciones de los bancos centrales para explorar las CBDC.....................................................30
Recuadro 4: Incertidumbre en torno al pronóstico de crecimiento de Estados Unidos y la zona 
euro.............................................................................................................................................................................38





  Resumen ejecutivo

9

han supuesto un riesgo al alza al cierre de 2023. 
Mientras, el índice de alimentos y bebidas del 
FMI continuó moderándose y registró una caída 
interanual de 2.1 % en noviembre. 

A nivel interno, la economía se desaceleró en 
el primer semestre de 2023, en un contexto 
de ralentización de la demanda interna e 
incertidumbre en el entorno internacional. Sin 
embargo, en el segundo semestre, la actividad 
económica inició un proceso de recuperación 
motivado por la flexibilización de las condiciones 
monetarias y financieras, el impulso del turismo, y 
la mayor ejecución del gasto de capital por parte 
del Gobierno. En efecto, la economía se expandió 
en 4.2 % interanual en noviembre, superior al 
crecimiento de 3.6 % en octubre y de 3.1 % en 
septiembre.

Mientras, la inflación interanual se redujo de forma 
significativa en 2023 hasta situarse en 3.57 % en 
diciembre, como resultado de la combinación del 
programa de restricción monetaria, implementado 
entre noviembre de 2021 y abril de 2023, y de los 
subsidios del Gobierno para mitigar el alza de los 
precios internacionales de las materias primas, 
así como de las menores presiones de demanda 
interna.

En cuanto a las finanzas públicas, los ingresos 
fiscales registraron un crecimiento interanual 
de 13.3 % al mes de noviembre, en línea con 
lo contemplado en el Presupuesto Nacional 
complementario. En tanto, las erogaciones 
mantuvieron una tasa de expansión moderada, 
con una variación interanual de 11.1 % en igual 
periodo.

Con el retorno de la inflación al rango meta, en 
mayo de 2023 el BCRD inició la normalización 
de su postura monetaria. En efecto, la autoridad 
monetaria redujo su TPM en 150 pbs entre 
mayo y noviembre, ubicándola en 7.00 % anual 
al cierre de año. Estas decisiones estuvieron 
complementadas con un programa de provisión 
de liquidez orientado a facilitar el financiamiento, 
bajo condiciones favorables, de las empresas y los 
hogares, con la finalidad de acelerar el mecanismo 
de transmisión de la política monetaria. En 
particular, la Junta Monetaria aprobó un monto de 
RD$205,000 millones, de los cuales se canalizaron 
cerca de RD$171,000 millones al finalizar 2023. 

Desde el inicio de las medidas monetarias, las 
condiciones financieras han estado reaccionando 
favorablemente, registrándose reducciones en 

En 2023, la actividad económica mundial estuvo 
influenciada por la alta incertidumbre asociada a 
la persistencia de las tensiones geopolíticas en el 
entorno internacional. No obstante, la economía 
global mostró una resiliencia mayor a la prevista, 
principalmente en Estados Unidos de América 
(EUA). Mientras, las presiones inflacionarias 
continuaron moderándose en un contexto de 
condiciones financieras restrictivas. 

En efecto, la actividad económica de EUA 
registró una expansión interanual de 2.9 % en el 
tercer trimestre del 2023, a la vez que la tasa de 
desempleo fue de 3.7 % en diciembre. En tanto, 
las presiones inflacionarias continuaron cediendo, 
ubicándose en 3.4 % en igual periodo. Bajo este 
escenario, la Reserva Federal (Fed) mantuvo 
invariable su tasa de referencia desde septiembre, 
situándola en el rango de 5.25 – 5.50 % anual al 
cierre de 2023.

En la zona euro (ZE), la actividad económica 
continuó desacelerándose, registrando una 
variación interanual de 0.0 % en el tercer trimestre 
del año. No obstante, las condiciones del mercado 
laboral mostraron una evolución positiva, con 
una tasa de desempleo de 6.4 % en noviembre. 
Por otro lado, la inflación interanual continuó 
moderándose, al ubicarse en 2.9 % en diciembre. 
En este contexto, el Banco Central Europeo (BCE) 
mantuvo sin cambios su tasa de referencia en sus 
últimas dos reuniones del 2023.

En América Latina (AL), la economía presentó una 
ralentización durante 2023. En tanto, la inflación 
interanual mantuvo su proceso de convergencia 
en las economías con esquemas de metas de 
inflación, retornando al rango meta en varios 
países de la región.  En este contexto, los bancos 
centrales de AL continuaron su proceso de 
normalización monetaria, a través de reducciones 
de su tasa de referencia, como es el caso de Costa 
Rica, Chile, Uruguay, Brasil, República Dominicana, 
Paraguay, Perú y Colombia.

En cuanto a las materias primas, el precio del 
petróleo estuvo influenciado por mayores 
restricciones de oferta, así como por el incremento 
de la incertidumbre asociada a los conflictos 
geopolíticos en el Medio Oriente. En ese sentido, 
la cotización promedio del petróleo West Texas 
Intermediate (WTI) se ubicó en US$71.9 por barril 
en diciembre. En tanto, el precio del transporte 
de contenedores mantuvo una tendencia a la 
baja hasta noviembre. No obstante, las tensiones 
geopolíticas, además de factores climáticos, 



  

10

las tasas de interés del mercado financiero, así 
como una aceleración en el crecimiento de los 
agregados monetarios que se expanden a tasas 
significativamente superiores a la del PIB nominal. 
Asimismo, el crédito privado en moneda nacional 
creció en torno al 21 % interanual en diciembre, 
impulsado por la expansión de los préstamos a 
los sectores productivos y el financiamiento a los 
hogares.

En cuanto a las proyecciones, se espera que el 
crecimiento de la economía mundial se modere 
hasta 2.1 % en 2024, de acuerdo con el informe 
de Consensus Forecast de diciembre de 2023. 
En las economías avanzadas, las estimaciones 
de crecimiento de EUA para 2024 se ubican en 
1.2 % y las de las ZE en 0.5 %. En AL, la actividad 
económica continuaría en 2024 la ralentización 
iniciada en 2023, con una expansión estimada de 
1.6 %. En tanto, la inflación mundial continuaría 
reduciéndose, conforme las medidas restrictivas 
adoptadas por los bancos centrales sigan 
moderando las presiones por el lado de la 
demanda. 

En el ámbito nacional, el sistema de pronósticos 
del BCRD sugiere que la actividad económica 
continuará recuperándose en 2024, a medida que 
se mantenga la reactivación de sectores como 
construcción y manufactura, a la vez que continúe 
el dinamismo de los servicios. En consecuencia, 
la economía dominicana se expandiría en 5.0  % 
en 2024, en torno a su potencial. A la vez, los 
modelos de proyección indican que, en un 
escenario activo de política monetaria, la inflación 
interanual se mantendría dentro del rango meta 
en el horizonte de política monetaria. De igual 
forma, las expectativas de inflación de los agentes 
de corto y mediano plazo se encuentran ancladas 
al valor central del rango meta.

Proyecciones macroeconómicas
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  I. Entorno internacional
A lo largo del 2023, la actividad económica 
mundial estuvo influenciada por la alta 
incertidumbre asociada a la persistencia de las 
tensiones geopolíticas en el entorno internacional. 
No obstante, la economía global mostró una 
resiliencia mayor a la prevista, principalmente 
en EUA. Mientras, las presiones inflacionarias 
continuaron moderándose en un contexto de 
condiciones financieras restrictivas. Ante este 
escenario, las economías de AL continuaron su 
proceso de normalización gradual de la postura 
monetaria, mientras que los bancos centrales de 
las economías avanzadas anunciaron una pausa 
en los ciclos de aumentos de sus tasas de interés. 

I.A Estados Unidos de América (EUA)

A  pesar  de  condiciones financieras más 
restrictivas y la persistencia de factores de 
incertidumbre global, la economía de EUA 
mostró una alta resiliencia y registró un 
buen desempeño durante 2023. En el tercer 
trimestre del año, el crecimiento de la economía 
estadounidense se aceleró hasta 2.9  % en 
términos interanuales, equivalente a una 
expansión intertrimestral anualizada de 4.9  %. 
Esto se explica, principalmente, por la evolución 
favorable del consumo privado, dada la fortaleza 
del mercado laboral, así como por el dinamismo 
del gasto público y la recuperación de la inversión, 
factores que contrarrestaron la contracción de 
las exportaciones netas. Ante este panorama, 
se estima que, en 2023, la actividad económica 
estadounidense se expandiría en 2.4  %, de 
acuerdo con el informe de Consensus Forecast 
(CFC) de diciembre de 2023, por encima del 
1.3 % proyectado en el IPoM de junio.

En el último trimestre de 2023, algunos 
indicadores de más alta frecuencia, como los 
índices de gestores de compras (PMI, por sus 
siglas en ingles),1 apuntan a una moderación 
gradual. Así, el PMI del sector de servicios 
mantuvo condiciones expansivas al ubicarse, 
en diciembre, por encima del umbral de 50,2 
mientras que el PMI de manufactura sugirió una 
contracción en el sector, con un valor de 47.9 en 
igual periodo.

1 Dato tomado de la base de datos de IHS Markit.

2 Valores por encima de 50 en el PMI indican una expansión 
respecto al mes anterior, mientras que valores por debajo de 50 
indican una contracción.

Tabla I.1
EUA: Descomposición del crecimiento

Variación interanual (%)

Gráfico I.1
EUA: PIB real

Variación interanual (%)

Gráfico I.2
EUA: Desempleo

(%)
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En  el mercado  laboral, los indicadores 
continuaron evidenciando condiciones de pleno 
empleo. En ese orden, la tasa de desempleo 
fue de 3.7 % en diciembre, cercana a los niveles 
prepandémicos. Sin embargo, se comenzaron 
a observar indicios de una moderación, al 
generarse un promedio cercano a 165,000 
empleos en el último trimestre, cifra inferior 
al promedio mensual de 245,000 empleos 
registrado en los primeros nueve meses del año. 
Asimismo, el número de vacantes disponibles por 
cada persona que busca activamente empleo se 
ubicó en 1.3 en igual periodo, por debajo del 1.5 
registrado en junio. 

Las presiones inflacionarias continuaron 
cediendo durante la segunda mitad de 2023, 
influenciadas por las medidas de restricción 
monetaria implementadas por la Reserva Federal 
(Fed). Así, la inflación interanual disminuyó 
desde un máximo de 9.1 % en junio de 2022 hasta 
3.4 % en diciembre de 2023. Mientras, la inflación 
subyacente, que excluye los componentes más 
volátiles de la canasta, afianzó su tendencia a la 
baja, hasta situarse en 3.9  % en igual periodo. 
Asimismo, el indicador objetivo de la Fed – el 
índice de precios de gastos de consumo personal 
(PCE, por sus siglas en inglés)  – se redujo a 
2.6 % interanual en noviembre, manteniendo su 
trayectoria de convergencia a la meta.3 

Ante las menores presiones sobre los precios, la 
Fed mantuvo sin cambios la tasa de interés de 
fondos federales en sus reuniones de septiembre, 
noviembre y diciembre. De este modo, tras 
haber acumulado un incremento de 525 pbs 
desde marzo de 2022, la Fed mantuvo la tasa 
de referencia en el rango de 5.25 – 5.50 % anual 
en diciembre de 2023, e indicó que la misma 
se encuentra en un nivel adecuado para que la 
inflación converja a la meta ante las condiciones 
económicas vigentes.

I.B Zona euro (ZE)

En el tercer trimestre de 2023, la actividad 
económica de la ZE continuó desacelerándose, 
afectada por el conflicto bélico entre Rusia y 
Ucrania, así como por las condiciones financieras 
restrictivas aplicadas para moderar las presiones 
inflacionarias. La expansión del bloque de países 
fue de 0.0 % interanual, reflejo de una recesión 
técnica en su principal economía, Alemania 
(-0.4  %), así como de contracciones en Suecia 
(-1.4 %), Austria (-1.6 %) e Irlanda (- 5.6 %). Los 
demás países de la ZE registraron bajas tasas de 

3 Datos tomados de la base de datos de BEA.

Gráfico I.3
EUA: Inflación interanual

(%)

Gráfico I.4
ZE: PIB real

Variación interanual (%)

Gráfico I.5
ZE: PIB real por país

Variación interanual tercer trimestre (%)
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crecimiento, como Francia (0.6 %) e Italia (0.1 %). 
En este contexto, CFC estima un crecimiento de 
0.5 % en 2023 para este bloque de países, por 
debajo del 0.6 % contemplado en junio. 

Al analizarse los PMI, estos sugieren que la 
economía del bloque se mantuvo debilitada 
durante el cuarto trimestre de 2023. En particular, 
el PMI de servicios se ubicó por debajo del umbral 
de 50 desde agosto, con una tendencia a la baja 
a diciembre, afectado por la desaceleración de 
la demanda interna. De la misma manera, el PMI 
manufacturero reflejó el deterioro de este sector, 
al permanecer por debajo del umbral a lo largo 
del año. 

Por el contrario, los indicadores del mercado 
laboral mantuvieron una evolución positiva. 
La población ocupada ascendió a 151 millones 
de personas al cierre del tercer trimestre de 
2023,4 para una creación de cerca de 1.1 millones 
de empleos en los primeros nueve meses del 
año. Como resultado de lo anterior, la tasa de 
desempleo permaneció en niveles históricamente 
bajos, al ubicarse en 6.4 % en noviembre. 

En cuanto a la inflación interanual, esta continuó 
disminuyendo de forma significativa, al pasar 
de un máximo histórico de 10.6  % en octubre 
de 2022 a 2.9 % en diciembre de 2023. De igual 
forma, la inflación subyacente, que empezó a 
ceder con mayor rezago, presentó una tendencia 
a la baja desde julio, hasta situarse en 3.4 % en 
diciembre, como consecuencia de las menores 
presiones por el lado de la demanda. 

Ante este escenario, tras nueve incrementos 
consecutivos y haber acumulado un aumento 
de 450 pbs entre julio de 2022 y septiembre de 
2023, el Banco Central Europeo (BCE) mantuvo 
su tasa referencia en 4.50 % anual desde el mes 
de octubre, con lo que los analistas de CFC 
consideran que el BCE ha finalizado su ciclo de 
aumentos de tasas de interés. 

I.C América Latina (AL)

Frente a un panorama internacional con 
elevada incertidumbre y condiciones financieras 
restrictivas, la economía de AL mostró una 
ralentización a lo largo de 2023, si bien a un ritmo 
más lento que lo contemplado en el IPoM de junio. 
De esta manera, se espera que la región registre 
un crecimiento de 2.2 % en 2023, de acuerdo con 
CFC, por debajo del 3.8 % observado en 2022. 
En tanto, las presiones inflacionarias continuaron 

4 Datos tomados de la base de datos de Eurostat

Gráfico I.6
ZE: Desempleo

(%)

Gráfico I.7
ZE: Inflación interanual

(%)

Gráfico I.8
AL: Indicador mensual de actividad económica
Variación interanual acumulada noviembre (%)
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disminuyendo. Esto responde, en parte, a la 
política monetaria restrictiva implementada por 
los bancos centrales de la región, así como a la 
disminución de la inflación de origen externo 
y el retiro de la mayor parte del estímulo fiscal 
asociado a la pandemia. 

De esta forma, la inflación interanual mantuvo 
su proceso de convergencia en las economías 
con esquemas de metas de inflación de la 
región, y retornó al rango meta en economías 
como Brasil, Guatemala, Paraguay, República 
Dominicana y Uruguay. Con estos avances en 
materia de inflación, los bancos centrales de 
AL continuaron el proceso de normalización de 
su postura monetaria a través de reducciones 
en sus tasas de referencia, incluyendo a Costa 
Rica (disminución acumulada de 300 puntos 
básicos), Chile (300), Uruguay (250), Brasil 
(200), República Dominicana (150), Paraguay 
(175), Perú (100) y Colombia (25).

I.D Precios de petróleo y otras materias primas 

Durante el segundo semestre de 2023, los precios 
de las principales materias primas presentaron 
un comportamiento heterogéneo. Por un lado, 
el precio del petróleo estuvo influenciado por 
mayores restricciones de oferta anunciadas 
por la Organización de Países Exportadores de 
Petróleo y sus aliados (OPEP+), así como por el 
incremento de la incertidumbre asociada a los 
conflictos geopolíticos en el Medio Oriente. 

En ese sentido, la cotización del petróleo West 
Texas Intermediate (WTI) aumentó desde cerca 
de US$70 por barril al cierre de junio hasta 
unos US$90 por barril a mediados de octubre. 
Posteriormente, si bien el precio del crudo se 
redujo en noviembre, se ha mantenido una 
mayor volatilidad en el mes de diciembre ante 
la persistencia en las tensiones geopolíticas. En 
efecto, el precio promedio del petróleo WTI se 
ubicó en US$71.9 por barril en diciembre, de 
acuerdo con la Administración de Información 
Energética de EUA (EIA, por sus siglas en inglés).

Por otro lado, el precio del transporte de 
contenedores mantuvo una tendencia a la 
baja, a medida que las cadenas de suministro 
internacionales continuaron normalizándose. De 
acuerdo con el índice mundial de contenedores 
compuesto de Drewry, en diciembre de 2023 el 
precio promedio de un contenedor de 40 pies 
presentó una reducción interanual de 21.6  %. 
No obstante, recientemente factores de riesgo 
vinculados a tensiones geopolíticas y a sequías 
están afectando las rutas comerciales a través 

Gráfico I.10
Costo de fletes

Fin de mes (US$/40 pies)

Gráfico I.9
Precio petróleo WTI

Promedio mensual (US$/barril)
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del Canal de Suez y del Canal de Panamá, 
respectivamente. 

En lo concerniente a los precios de los alimentos 
y bebidas, estos continuaron reduciéndose en 
la segunda mitad de 2023, aunque a un menor 
ritmo que en el primer semestre del año. Así, el 
índice de alimentos y bebidas del FMI registró 
una caída interanual de 2.1  % en noviembre, 
destacándose las disminuciones en los precios 
de algunos productos agrícolas como el maíz 
(30.2 %), sorgo (27.6 %) y trigo (26.1 %), como 
resultado de un aumento de su oferta durante 
2023.

Mientras, el precio promedio del oro se 
incrementó hasta US$2,029.3 por onza troy en 
diciembre, equivalente a un aumento interanual 
de 12.9  %. De esta forma, la cotización del oro 
alcanzó niveles históricamente elevados, al 
ser utilizado como un activo de refugio ante el 
incremento de la incertidumbre en el entorno 
internacional. 

Gráfico I.11
Indice de alimentos y bebidas

Variación interanual  (%)

Gráfico I.12
Precio del oro

Promedio mensual (US$/onza troy)
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 II. Economía dominicana
Luego de la desaceleración de la actividad 
económica durante la primera parte del año, 
se ha observado una recuperación gradual en 
el segundo semestre de 2023, influenciada, 
principalmente, por condiciones financieras más 
flexibles a nivel nacional y un alto dinamismo 
del sector turismo. Mientras, las presiones 
inflacionarias externas e internas continuaron 
reduciéndose, lográndose la convergencia al 
rango meta tanto de la inflación general como 
de la subyacente. 

II.A Evolución de la actividad económica1

En el primer semestre de 2023, en un contexto 
de ralentización de la demanda interna e 
incertidumbre en el entorno internacional, se 
registró una moderación del crecimiento de 
la economía dominicana. Sin embargo, en el 
segundo semestre, la actividad económica inició 
un proceso de recuperación motivado por la 
flexibilización de las condiciones monetarias y 
financieras, el impulso del turismo, y la mayor 
ejecución del gasto de capital por parte del 
Gobierno. 

El indicador mensual de actividad económica 
(IMAE) presentó una expansión de 2.6 % 
interanual en julio-septiembre de 2023, lo que 
supuso una aceleración respecto al crecimiento 
observado en los dos primeros trimestres del 
año. En los meses siguientes, se mantuvo esta 
tendencia, al registrarse una expansión de 3.6 % 
interanual en octubre y 4.2 % en noviembre, para 
un crecimiento promedio de 2.1 % interanual en 
enero-noviembre. De esta manera, se espera que 
la actividad económica crezca en torno a 2.3 % - 
2.5 % en 2023. 

Al desglosar por sectores, destaca el 
dinamismo que mantuvieron los hoteles, 
bares y restaurantes en el transcurso de 2023, 
con un crecimiento interanual de 10.5 % en 
noviembre. Este resultado es consistente con 
el desempeño positivo del turismo. Asimismo, 
resalta la reactivación del sector construcción 
gracias a su alto encadenamiento productivo, 
observándose expansiones de 4.7 % en octubre 
y 5.8 % en noviembre. Adicionalmente, otros 
sectores mostraron una recuperación a partir 
del tercer trimestre del año, como es el caso 

¹ Los datos presentados a partir de este capítulo (inclusive) 
corresponden a informaciones provenientes del BCRD, a menos 
que se especifique otra fuente.

Gráfico II.1
RD: Indicador mensual de actividad económica 

(IMAE), serie original
Variación interanual (%)

Gráfico II.2
RD: Tasa de desempleo abierto

 (%)
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de la manufactura, el comercio y el sector 
agropecuario. 

Consistente con la reactivación económica, 
el mercado laboral continuó fortaleciéndose. 
De acuerdo con los resultados de la Encuesta 
Nacional Continua de Fuerza de Trabajo 
(ENCFT), el total de ocupados ascendió a 4.9 
millones de trabajadores en el tercer trimestre 
de 2023, alcanzando así su máximo histórico. 
De esta forma, la economía dominicana generó 
222,497 nuevos puestos de trabajo en términos 
interanuales, de los cuales el 74 % correspondió 
al sector formal. En consecuencia, la tasa de 
desocupación abierta fue de 5.4 % en julio-
septiembre de 2023, para una reducción de 2.6 
puntos porcentuales respecto al máximo de 8.0 % 
registrado durante la pandemia. Esta mejoría en 
el mercado laboral, aunada a la reducción de 
las presiones inflacionarias, ha incidido en una 
recuperación gradual de los salarios reales a lo 
largo de 2023. 

II.B Condiciones del sector externo

Las actividades generadoras de divisas 
mostraron un buen desempeño en 2023, 
resaltándose el dinamismo del sector turismo. 
Destacan los ingresos por turismo, al acumular 
US$7,576.3 millones al mes de septiembre, para 
un incremento interanual de 19.1 %. Esto se 
explica por la llegada históricamente elevada 
de 10.3 millones de visitantes no residentes en 
el 2023: 8.1 millones por vía aérea y 2.2 millones 
por cruceros. Bajo este escenario, los ingresos 
por turismo superarían los US$10,000 millones 
en el año. 

Las remesas familiares ascendieron a US$9,212.2 
millones en enero-noviembre, tras un aumento 
interanual de 3.4 %. De igual forma, la inversión 
extranjera directa (IED) fue de US$3,380.7 
millones en enero-septiembre, y aumentó en 4.3 % 
interanual. Esta estuvo orientada, principalmente, 
a los sectores de energía, turismo y comercio. En 
ese sentido, se espera que las remesas se ubiquen 
en torno a US$10,000 millones al cierre de 2023, 
a la vez que se prevé que ingresen alrededor de 
US$4,300 millones por concepto de IED. 

En lo concerniente a las exportaciones totales, 
estas acumularon US$11,877.2 millones en enero-
noviembre, y registraron una reducción interanual 
de 6.7 %. Incidió en este resultado la evolución 
de las exportaciones nacionales, caracterizada 
por la caída de las exportaciones de oro 
(-16.3 %) y ferroníquel (-31.6 %). No obstante, las 
exportaciones de zonas francas contribuyeron 

Gráfico II.4
RD: Remesas familiares

Enero-noviembre (US$ millones)

Gráfico II.3
RD: Ingresos por turismo

Enero-septiembre (US$ millones)
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a mitigar parcialmente esta contracción, al 
presentar un incremento interanual de 1.2 % 
en ese período. De esta forma, se espera que 
las exportaciones totales asciendan a unos 
US$13,180 millones al cierre de 2023. 

Por otro lado, las importaciones totales se 
ubicaron en US$26,527.6 millones en enero-
noviembre de 2023. En efecto, las importaciones 
totales registraron una disminución interanual 
de 6.4 % en enero-noviembre, lo que resultó 
de la caída en el valor de las importaciones 
petroleras (-16.1 %) dados los menores precios 
del crudo con relación a 2022 y la moderación 
de la demanda interna. Al cierre de 2023, se 
estima que las importaciones totales alcancen 
aproximadamente US$29,400 millones. En este 
contexto, el déficit de cuenta corriente de la 
balanza de pagos fue de US$3,483.8 millones en 
enero-septiembre, lo que significó una reducción 
con relación al mismo periodo de 2022. 

El comportamiento positivo de las actividades 
generadoras de divisas contribuyó a la 
estabilidad del peso dominicano, el cual registró 
una depreciación acumulada de 3.2 % al cierre 
de diciembre. Asimismo, ante el mayor flujo de 
divisas, las reservas internacionales se ubicaron 
en torno a los US$15,400 millones en igual 
período, equivalentes a 12.9 % del PIB y cerca de 
seis meses de importaciones, cifras superiores a 
las métricas recomendadas por el FMI. 

Adicionalmente, la prima por riesgo país se 
redujo en los últimos meses, apoyada en los 
sólidos fundamentos macroeconómicos de la 
República Dominicana. El indicador de bonos de 
mercados emergentes (EMBI, por sus siglas en 
inglés) se ubicó en 2.47 al cierre de diciembre de 
2023, su nivel más bajo en los últimos 16 años y 
1.2 puntos porcentuales por debajo del promedio 
de la región en dicho periodo.

II.C Política fiscal

Al cierre de noviembre, los ingresos fiscales 
registraron un crecimiento interanual de 13.3 %, 
en línea con lo contemplado en el Presupuesto 
Nacional complementario. La reestimación del 
presupuesto, aprobada en agosto, incorporó 
recursos adicionales recaudados que mejoraron 
el desempeño de los ingresos. Destacan el 
adelanto extraordinario de impuesto sobre la 
renta de las instituciones financieras, así como 
las transferencias provenientes de las empresas 
de transmisión eléctrica.

Gráfico II.6
RD: Ingresos y erogaciones del GC

Variación interanual (%)

Gráfico II.5
RD: Inversión extranjera directa
Enero-septiembre (US$ millones)
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Las erogaciones mantuvieron una tasa de 
expansión moderada, con una variación 
interanual de 11.1 % en igual periodo, en un 
contexto en el que permanecía vigente una 
parte de los programas de subsidios focalizados 
para la mitigación de la inflación. De manera 
particular, hasta la primera mitad de año, se 
redujeron los recursos destinados al subsidio 
de los combustibles, debido a la disminución 
observada en los precios del petróleo. Sin 
embargo, a partir de julio, los precios de los 
combustibles internacionales tendieron al alza, 
lo que requirió el incremento de los montos 
destinados a mantener congelados los precios 
nacionales de los carburantes (recuadro 1). 

Adicionalmente, se registró una mayor ejecución 
del gasto de capital en los últimos meses, al 
exhibir una expansión interanual de 19.6 % en 
enero-noviembre de 2023. Así, en dicho periodo, 
el gasto de capital se ubicó en torno a 2.1 % del 
PIB, lo que supera los valores observados en los 
últimos dos años. 

Ante este escenario, el déficit del Gobierno 
central correspondiente a enero-noviembre fue 
de 1.8 % del PIB estimado para el año, similar 
a lo observado en el mismo periodo de años 
anteriores. En tanto, el balance primario fue 
positivo y equivalente a 1.1 % del PIB. Para el cierre 
de año, se espera que el déficit del Gobierno 
central se ubique en 3.2 % del PIB en 2023. 

II.D Evolución de los precios

La inflación interanual se redujo de forma 
significativa durante 2023, como resultado de 
la combinación del programa de restricción 
monetaria, implementado entre noviembre de 
2021 y abril de 2023, y de los subsidios diseñados 
por el Gobierno para mitigar el alza de los precios 
internacionales de las materias primas. De esta 
manera, tras alcanzar un máximo de 9.64 % en 
abril de 2022, la inflación interanual disminuyó 
607 pbs, hasta ubicarse en 3.57 % en diciembre 
de 2023. De esta forma, la inflación interanual se 
mantuvo dentro del rango meta de 4.0 % ± 1.0 % 
desde mayo. 

Dentro de los componentes que incidieron 
en la dinámica inflacionaria reciente, desde la 
publicación del IPoM de junio de 2023, la inflación 
del grupo de transporte se mantuvo en niveles 
bajos, y fue de 1.1 % interanual en diciembre. 
Mientras, el componente de alimentos y bebidas 

Gráfico II.8
RD: Inflación subyacente interanual

(%)

Gráfico II.9
RD: Inflación interanual por grupos

(%)

Gráfico II.7
RD: Inflación general interanual

(%)
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no alcohólicas registró una variación interanual 
de 6.1 % en igual periodo.

A la vez, la inflación subyacente mantuvo una 
tendencia a la baja en el año, como consecuencia 
de menores presiones por el lado de la demanda. 
Puntualmente, la inflación subyacente ascendió 
a 4.32 % interanual en diciembre, 297 pbs 
por debajo del máximo del 7.29 % interanual 
registrado en mayo de 2022. 

II.E Expectativas de mercado

En un contexto de menores presiones 
inflacionarias, los agentes económicos revisaron 
a la baja sus expectativas de inflación de corto 
plazo, previendo que se mantendrá en torno al 
centro del rango meta de 4.0 % ± 1.0 % en todo el 
horizonte de política monetaria. De acuerdo con 
la Encuesta de Expectativas Macroeconómicas 
(EEM), las expectativas de inflación interanual 
para el cierre de 2023 se revisaron desde 4.5 % 
en la encuesta de junio hasta 3.9 % en el sondeo 
correspondiente a diciembre. De igual manera, 
los encuestados esperan que la inflación a 12 
meses se sitúe en 4.0 % y se mantenga en el 
centro de la meta en un horizonte de 24 meses. 

Los principales factores explicativos de las 
perspectivas de inflación evocados por los 
agentes fueron aquellos relacionados con la 
política monetaria y la evolución del entorno 
internacional. Asimismo, las expectativas 
de inflación estuvieron influenciadas por el 
comportamiento reciente de los precios en la 
economía dominicana, factor particularmente 
relevante para las empresas y los analistas 
económicos (recuadro 2). 

En cuanto a la actividad económica, los 
encuestados sugirieron que la economía se 
expandirá en 2.3 % en 2023, ante una menor 
demanda interna y la mayor incertidumbre en 
el entorno internacional. En cambio, para 2024 
prevén que el crecimiento se recupere hasta 
4.4 %. 

Finalmente, los agentes encuestados pronostican 
que, en 2023, la depreciación del tipo de cambio 
se mantendrá por debajo de su promedio 
histórico, en línea con el buen desempeño de 
las actividades generadoras de divisas. Así, 
los entrevistados en diciembre esperan una 
depreciación interanual de 1.4 % al finalizar el 
año, y de 3.9 % al cierre de 2024.

Gráfico II.10
RD: Expectativas crecimiento e inflación

Cierre dic. 2023 (mediana, %)

Gráfico II.12
RD: Expectativas de inflación

24 meses (mediana, %)

Gráfico II.11
RD: Expectativas crecimiento e inflación

Cierre dic. 2024  (mediana, %)
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Recuadro 1:  
Efecto de la política de subsidio a los combustibles sobre la inflación1
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(𝑝𝑝𝑝𝑝)
(𝑝𝑝𝑝𝑝)

∆%𝑝𝑝𝑝𝑝 = 𝛽𝛽0 + 𝛽𝛽1∆%𝑝𝑝𝑝𝑝∗ + 𝑒𝑒



24

Recuadro 2:  
Heterogeneidad de las expectativas de inflación de los agentes económicos dominicanos1
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 III. Implementación de la política monetaria

Gráfico III.1
RD: Corredor de tasas de interés

(%)

Con el retorno de la inflación al rango meta, en 
mayo de 2023 el BCRD inició la normalización 
de su postura monetaria. De esta forma, la 
autoridad monetaria redujo su TPM en 150 pbs 
entre mayo y noviembre, a la vez que fueron 
aprobadas medidas complementarias de 
provisión de liquidez para acelerar el mecanismo 
de transmisión de la política monetaria. A 
medida que se implementó el programa de 
estímulo monetario, las condiciones monetarias 
y financieras nacionales se fueron tornando más 
favorables.  

III.A Medidas recientes y resultados

Hasta abril de 2023, el BCRD implementó un 
plan de política monetaria restrictiva, iniciado 
a finales de 2021 para enfrentar las presiones 
inflacionarias externas e internas. Dicho programa 
de restricción monetaria, unido a las medidas 
adoptadas por el Gobierno para enfrentar los 
elevados precios de las materias primas, fue 
exitoso en reducir la inflación, la cual retornó al 
rango meta en el mes de mayo. En consecuencia, 
las menores presiones inflacionarias otorgaron 
el espacio para que el BCRD iniciara un proceso 
de normalización de la postura monetaria, en 
un contexto de desaceleración de la actividad 
económica.

En su reunión del mes de mayo, el BCRD inició el 
ciclo de reducciones de la TPM. Así, a diciembre 
de 2023, la tasa de referencia disminuyó en 150 
pbs de forma acumulada y se ubicó en 7.00 % 
anual. Adicionalmente, la autoridad monetaria 
decidió ampliar el rango inferior del corredor 
de tasas de interés, con el objetivo de disminuir 
los costos de financiamiento de las entidades 
financieras e incidir en menores tasas de interés 
en el sistema financiero. De esta manera, en 
diciembre, las tasas de interés de depósitos 
remunerados y de la facilidad permanente de 
expansión de liquidez se ubicaron en 5.50 % y 
7.50 % anual, respectivamente. 

Las reducciones de tasas de interés estuvieron 
complementadas con un programa de provisión 
de liquidez orientado a facilitar el financiamiento, 
bajo condiciones favorables, de las empresas 
y los hogares, con la finalidad de acelerar 
el mecanismo de transmisión de la política 
monetaria. En particular, la Junta Monetaria 
aprobó un monto de RD$205,000 millones 
(aproximadamente 3 % del PIB), para ser 

Infrografía III.1
RD: Medidas de provisión de liquidez

Gráfico III.2
RD: TPM y tasa de interés interbancaria

(%)



canalizados a través de la liberación de encaje 
legal (RD$34,000 millones) y de la Facilidad de 
Liquidez Rápida (RD$150,000 millones), además 
de la liberación de encaje legal por un monto de 
RD$21,000 millones dispuesta en enero para la 
construcción de viviendas de bajo costo. 

Al cierre de diciembre, con la implementación 
de estas medidas se canalizaron cerca de 
RD$171,000 millones a través de los intermediarios 
financieros, en su mayoría a tasas de interés no 
superiores a 9.00 % anual. 

Las condiciones monetarias y financieras locales 
se fueron tornando más favorables, conforme 
se implementaron las medidas de estímulo y 
empezó a operar el mecanismo de transmisión 
de la política monetaria. En diciembre, la tasa de 
interés interbancaria de 1 a 7 días se ubicó en 
9.92 % anual, registrando una reducción de 93 
pbs desde mayo.

A la vez, la evolución de las tasas de interés 
de la banca múltiple ha sido consistente con 
la implementación de las medidas monetarias 
expansivas. En particular, la tasa activa promedio 
ponderado, que considera los préstamos 
otorgados durante el mes, se redujo, tanto 
para el promedio de todas las operaciones de 
crédito (incluyendo los de FLR) como para los 
préstamos que las entidades financieras realizan 
con recursos propios. De ese modo, la tasa de 
interés activa promedio ponderado pasó de 
15.89 % anual en mayo a 13.62 % en diciembre. 
A su vez, la tasa de interés pasiva promedio 
ponderado disminuyó de 10.36 % a 8.54 % anual 
en igual periodo.

La mayor liquidez se reflejó en los agregados 
monetarios, los cuales se expandieron a tasas 
significativamente superiores a la del PIB 
nominal. El medio circulante (M1) aumentó en 
9.0 % interanual al cierre de diciembre, mientras 
que la oferta monetaria ampliada (M2) y el dinero 
en sentido amplio (M3) crecieron en 17.0  % y 
14.4 % interanual, respectivamente. 

En este escenario de normalización de la postura 
monetaria, se redujo el diferencial de tasas de 
interés respecto al principal socio comercial, EUA. 
Sin embargo, cabe destacar que la dolarización 
de los depósitos privados se mantuvo moderada: 
la proporción de depósitos privados en moneda 
extranjera (ME) se ubicó en torno a 27 % en 
diciembre, conforme los depósitos en moneda 
nacional (MN) se expandieron en 17.9 % y los 
depósitos en ME crecieron en 2.6 % interanual. 
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Gráfico III.3
RD: Tasas de interés bancos múltiples 

Promedio ponderado (%)

Gráfico III.4
RD: Agregados monetarios

Variación interanual (%)
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Gráfico III.5
RD: Préstamos al sector privado en MN

Variación interanual (%)

Asimismo, la reducción en el riesgo país de 
República Dominicana registrada en el transcurso 
de 2023 representó un elemento adicional que 
permitió compensar, parcialmente, el menor 
diferencial de tasas.

Mientras tanto, el crédito privado en MN se 
dinamizó de forma importante, expandiéndose 
en 20.6 % interanual al cierre de diciembre. 
La evolución del crédito en MN se explica por 
el aumento de 24.0 % de los préstamos a las 
empresas y de 17.9 % del financiamiento a los 
hogares. Dentro de los sectores productivos, 
se destaca la canalización de préstamos a la 
construcción y al comercio, los cuales registraron, 
al cierre de diciembre, crecimientos interanuales 
de 40.1 % y 22.5 %, respectivamente. De igual 
forma, el incremento del crédito privado total, 
que incluye MN y ME, se aceleró, al crecer en 
19.6 % interanual en diciembre.

Hacia adelante, se espera que este dinamismo 
del crédito y la flexibilización de las condiciones 
financieras continuarán contribuyendo con la 
recuperación del sector real de la economía en 
un contexto de inflación en torno a su meta. 
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Recuadro 3:  
Motivaciones de los bancos centrales para explorar las CBDC1
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  IV. Perspectivas macroeconómicas y balance de riesgos
Ante la mayor resiliencia registrada en algunas 
de las principales economías, las perspectivas 
de crecimiento mundial sugieren que la 
desaceleración económica ocurrirá a un ritmo 
más gradual que el previsto en el IPoM de junio. 
No obstante, se espera que el crecimiento siga 
moderándose en 2024, a la vez que continúen 
disipándose las presiones inflacionarias. 

A nivel nacional, el sistema de pronósticos 
del BCRD prevé que la economía continuará 
dinamizándose en 2024, hasta ubicarse en 5.0 %, 
en torno a su potencial. A la vez, las presiones 
inflacionarias permanecerían acotadas, con una 
inflación en torno al 4.0 %, valor central del rango 
meta en el horizonte de política monetaria. 

IV.A Perspectivas del entorno internacional 

Las condiciones financieras restrictivas que 
estuvieron vigentes en 2023 se estarían 
reflejando principalmente en 2024. En ese 
orden, de acuerdo con el informe de Consensus 
Forecast de diciembre de 2023, se espera que 
el crecimiento mundial se modere hasta 2.1 % 
en 2024, si bien las previsiones de los analistas 
mantienen una elevada dispersión, dado el 
contexto de alta incertidumbre (recuadro 4).

En los primeros tres trimestres del año, la 
economía de EUA registró un crecimiento mayor 
al previsto y se proyecta que este dinamismo 
se extienda hasta 2024. De esta manera, las 
estimaciones de crecimiento para 2024 se han 
corregido al alza, pasando de 0.5 % en junio a 
1.2 %, de acuerdo con CFC de diciembre. 

En la ZE, los efectos de la guerra entre Rusia 
y Ucrania y la postura monetaria restrictiva 
motivaron una revisión a la baja de la proyección 
de crecimiento para 2024, de 0.9 % en junio a 
0.5 % en diciembre. Dentro de las principales 
economías de este bloque, España, Francia, 
Italia y Alemania registrarían en 2024 tasas 
de crecimiento de 1.3 %, 0.7 %, 0.5 % y 0.4 % 
respectivamente.

En las economías emergentes, las perspectivas 
para China han mejorado, apoyadas en la 
reactivación registrada en los meses recientes, 
así como en las medidas de estímulo monetario 
implementadas por el banco central. En este 
contexto, se corrigieron al alza las proyecciones 
de crecimiento del FMI, publicadas en el Artículo 

Gráfico IV.1
EUA: Proyección PIB real
Variación interanual (%)

Gráfico IV.2
ZE: Proyección PIB real
Variación interanual (%)

Gráfico IV.3
AL: Proyección PIB real
Variación interanual (%)
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IV en el mes de noviembre, con lo que se prevé 
que la economía china crezca en 4.6 % en 2024. 

En AL, la actividad económica continuaría en 
2024 la ralentización iniciada en 2023, con una 
expansión estimada de 1.6 %, en un escenario 
en el que el crecimiento de los principales 
socios comerciales de la región se mantendría 
moderado. 

En cuanto a los precios, la inflación mundial 
continuaría reduciéndose, conforme las medidas 
restrictivas adoptadas por los bancos centrales 
sigan moderando las presiones por el lado de 
la demanda. De esta forma, se espera que la 
inflación mundial se ubique en 4.0 % en 2024. 

Dentro de las economías avanzadas, las 
proyecciones de CFC sugieren que la inflación 
continuaría moderándose hasta 2.3 % en  EUA 
y la ZE para fin de 2024. En ese orden, se prevé 
que la inflación permanecerá por encima de la 
meta establecida por los bancos centrales de las 
economías avanzadas.

Para AL, se estima que la inflación continúe 
disminuyendo en aquellas economías donde aún 
permanece elevada, y que se mantenga dentro 
del rango meta en aquellas que han alcanzado la 
convergencia. De esta forma, las perspectivas de 
inflación de la región para 2024 se han reducido 
a 3.8 % en 2024, excluyendo a Argentina y 
Venezuela. 

Ante los avances importantes en materia de 
inflación y moderación de la actividad económica, 
los analistas del mercado no esperan incrementos 
adicionales en las tasas de referencia de los 
bancos centrales de las economías avanzadas, 
previendo que el proceso de normalización de la 
política monetaria inicie en el primer semestre de 
2024. En cuanto a los bancos centrales de AL, 
estos continuarían flexibilizando sus posturas 
monetarias, con lo que se esperan recortes 
adicionales en las tasas de interés de referencia 
en 2024.

En lo concerniente a las materias primas, 
de acuerdo con EIA, la cotización promedio 
del barril de petróleo WTI aumentaría hasta 
US$78.1 en 2024, ante los mayores recortes de 
producción anunciados por algunos países de la 
OPEP+. Por otro lado, los precios de los alimentos 
continuarían ajustándose a la baja, y se espera 

Gráfico IV.4
EUA: Proyección inflación interanual

(%)

Gráfico IV.5
ZE: Proyección inflación interanual

(%) 

Gráfico IV.6
AL: Proyección inflación interanual

(%)
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que el índice de alimentos del FMI disminuya en 
1.9 % en 2024.

IV.B Perspectivas de la economía dominicana

La economía dominicana moderó su ritmo de 
crecimiento en el primer semestre de 2023, 
ante la elevada incertidumbre en el entorno 
internacional y la desaceleración de la demanda 
interna en un contexto de condiciones financieras 
restrictivas. No obstante, desde mayo, las 
condiciones financieras comenzaron a tornarse 
más favorables, contribuyendo al inicio de un 
proceso de recuperación gradual. En ese orden, 
se prevé que los préstamos en MN al sector 
privado se expandan en torno a 11.0 %–12.0 % en 
2024. De igual manera, los agregados monetarios 
continuarían expandiéndose a tasas superiores a 
las del PIB nominal.

En este escenario, el sistema de pronósticos 
del BCRD indica que la economía dominicana 
continuaría recuperándose en 2024, conforme 
se mantenga la reactivación de sectores como 
construcción y manufactura, a la vez que continúe 
el dinamismo de los servicios. En consecuencia, 
la economía dominicana se expandiría en 5.0 %, 
en torno a su potencial. 

Además de la recuperación de la demanda 
interna, la evolución positiva de la economía 
seguiría influenciada por las cuentas externas, 
caracterizadas por el buen desempeño 
de las actividades generadoras de divisas, 
principalmente de las remesas y el turismo. En 
ese sentido, las remesas se ubicarían en torno a 
US$10,500 millones en 2024, impulsadas por la 
fortaleza del mercado laboral estadounidense. 
En cuanto a los ingresos por turismo, estos 
crecerían en 4.7 %, hasta acercarse a los 
US$10,500 millones. Adicionalmente, se estima 
que ingresarán alrededor de US$4,500 millones 
por concepto de IED, mientras las exportaciones 
totales superarían los US$14,600 millones en 
2024. 

En cuanto a las importaciones, las mismas 
aumentarían en 7.8 % en 2024, lo que resulta 
consistente con la recuperación de la demanda 
interna. De esta forma, el déficit de cuenta 
corriente de la balanza de pagos se reduciría 
hasta situarse en torno a 3.5 % - 3.7 % del PIB en 
2024, sujeto a que las actividades generadoras 

Gráfico IV.7
Proyección precio del petróleo WTI

Promedio anual (US$/barril)

Gráfico IV.8
RD: Proyección préstamos al sector privado en MN

Variación interanual (%)

Gráfico IV.9
RD: Proyección PIB real
Variación interanual (%)
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de divisas mantengan la resiliencia exhibida 
recientemente.

En cuanto a la política fiscal, se espera que la 
inversión pública mantenga el ritmo observado 
en los últimos meses, a la vez que los ingresos 
continúen evolucionando de acuerdo con lo 
estimado. Así, se prevé que el déficit del Gobierno 
central finalice 2024 en torno a 3.1 % del PIB,  lo 
que resultaría en un superávit primario de 0.4 % 
del PIB. 

IV.C Perspectivas de los precios internos 

Los modelos de pronósticos sugieren que la 
inflación interanual se mantendría dentro del 
rango meta en el horizonte de política monetaria. 
En efecto, el sistema de pronósticos del BCRD 
pronostica que la inflación se ubicaría en torno a 
4.0 %  en 2024 y el resto del horizonte de política. 

En el caso de la inflación subyacente, tras 
disminuir hasta situarse dentro del rango meta 
en el segundo semestre de 2023, se espera 
que su trayectoria se mantenga estable en el 
horizonte de política. Puntualmente, el sistema 
de pronósticos apunta que esta se ubicaría en 
4.4 % en 2024. 

Un factor que incidiría con esta trayectoria 
es la brecha de producto, ya que se prevé 
que permanecerá en terreno negativo en el 
horizonte de política, contribuyendo a mantener 
acotadas las presiones inflacionarias por el 
lado de la demanda. Asimismo, las presiones 
externas continuarían reduciéndose, a medida 
que los precios internacionales del petróleo y 
del transporte de mercancías se mantengan en 
torno a los niveles observados, al tiempo que 
no se exhiban presiones importantes sobre el 
tipo de cambio. De esta forma, se estima que 
los precios de los grupos alimentos y bebidas 
no alcohólicas, transporte y viviendas se 
mantendrán moderados.

IV.D Balance de riesgos 

La evolución esperada de las variables 
macroeconómicas presentadas en este informe 
corresponde a lo contemplado en el escenario 
central del sistema de pronósticos del BCRD. 
No obstante, existen riesgos externos e internos 
que pudieran desviar estas variables de la senda 
central anticipada. 

En conjunto, los riesgos asociados a las 
proyecciones de crecimiento para 2024 están 
sesgados al alza. Por un lado, la actividad 

Gráfico IV.10
RD: Proyección brecha de producto

(%)

Gráfico IV.11
RD: Proyección balance de cuenta corriente

(% PIB)

Gráfico IV.12
RD: Proyección balance del GC

(% PIB)
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económica pudiera ser mayor a la esperada, 
en un contexto en que las medidas monetarias 
expansivas implementadas incidan en una 
aceleración del mecanismo de transmisión de 
la política monetaria mayor a la anticipada. 
Asimismo, una inversión pública más concentrada 
en el primer semestre del año proveería un 
impulso adicional al crecimiento económico en 
2024. 

Sin embargo, existen factores con efectos de 
menor impacto sobre el balance de riesgos 
que, de materializarse, podrían contrarrestar 
parcialmente los riesgos al alza. De esta 
manera, la economía dominicana pudiera verse 
afectada por una agudización de las tensiones 
geopolíticas en el entorno internacional, así 
como por un prolongamiento de las condiciones 
financieras restrictivas, en el caso de que los 
bancos centrales de las economías avanzadas 
mantengan sus tasas de referencia en niveles 
elevados por un período mayor al contemplado. 
Adicionalmente, a nivel nacional, una mayor 
incertidumbre relacionada a la situación 
fronteriza, al ciclo electoral o la ocurrencia de 
eventos climatológicos extremos que afecten la 
inversión, pudieran incidir negativamente en la 
senda de crecimiento prevista. 

En cuanto a las proyecciones de inflación, los 
riesgos se encuentran sesgados al alza. En este 
sentido, el componente importado de la inflación 
pudiera incrementarse, de producirse mayores 
restricciones de oferta en el mercado mundial 
de petróleo que motiven aumentos en los 
precios del crudo en 2024, o ante la ocurrencia 
de disrupciones en las cadenas de suministro 
internacionales producto de los conflictos 
geopolíticos. A nivel nacional, en un escenario 
de dinamismo de la actividad económica mayor 
al previsto, las presiones inflacionarias por el 
lado de la demanda pudieran ser más elevadas. 
Asimismo, la potencial ocurrencia de eventos 
climáticos adversos podría implicar un incremento 
en los precios en el corto plazo, particularmente 
del grupo de los alimentos. Por el contrario, un 
debilitamiento del entorno internacional mayor 
al esperado motivaría menores presiones de 
origen externo sobre los precios locales. 

En este contexto, el BCRD se mantendrá evaluando 
las condiciones macroeconómicas y financieras, 
tanto externas como nacionales, con el objetivo 
de continuar adoptando oportunamente las 
medidas necesarias que preserven la estabilidad 
macroeconómica y contribuyan a que la inflación 
se mantenga dentro del rango meta.

Gráfico IV.13
RD: Proyección de inflación general interanual

Promedio del trimestre (%)

Tabla IV.1
Proyecciones macroeconómicas

Gráfico IV.14
RD: Proyección de inflación subyacente interanual
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Recuadro 4:  
Incertidumbre en torno al pronóstico de crecimiento de Estados Unidos y la zona euro1
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