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Panorama Macroecon6tmico 2021-2025

La actividad econdmica a nivel mundial se mantiene en una senda de recuperacion,
aunque persisten riesgos de relevancia ante el desarrollo de nuevas variantes del
COVID-19. La recuperacion acontece en un contexto de acentuadas divergencias entre
las economias avanzadas y emergentes, dilatdndose en estas ultimas el proceso hasta
al menos 2022. Las disparidades responden a diferencias en la implementacion
oportuna y eficaz de politicas de mitigacion y apoyo ante los efectos del coronavirus
Yy SUS variantes, asi como un proceso de vacunacion mas ralentizado en las economias
emergentes, donde solo el 9.8 % de la poblacion ha culminado el esqguema de
inoculacion frente al 38.9 % en las economias avanzadas'.

En el dmbito nacional, la economia dominicana ha demostrado su capacidad de
resiliencia y recuperacion ante la ocurrencia de fendmenos adversos, registrando tasas
de expansion histdricas durante el primer semestre de 2021. En relacidon con el periodo
prepandemia, la actividad econdmica ha crecido en torno al 4 % en la primera mitad
del afo, estando entre los primeros seis paises de la regidon de América Latina y El
Caribe con alto potencial de recuperar el PIB prepandemia. La oportuna
implementacion de politicas de orden monetario y fiscal han sido esenciales para la
continuacion del proceso de recuperacion.

Contexto internacional

En el plano internacional, la actividad econdmica se recupera significativamente, con
pronosticos favorables para cierre de afio, aungue con notables divergencias entre las
economias desarrolladas y en desarrollo. La debacle registrada durante 2020, cuando
la economia mundial se contrajo un 3.3 %, con una de las caidas mas grandes desde de
la Il Guerra Mundial, aunado a los problemas estructurales preexistentes, acentuaron
las divergencias entre paises. En el proceso de recuperacion, la implementacion
oportuna y eficaz de politicas de orden fiscal y monetario, y en un orden mayor una
vacunacion agilizada fueron los factores de relevancia para la aceleracion de la
reactivacion de la dindmica econdémica.

Se prevé que el crecimiento mundial alcancé el 5.8 % en 2021y 4.5 % en 20222 Para
las economias del G20, la recuperacion seria heterogénea. En la actualidad, China y
Turqguia crecen por encima de su nivel de actividad econdmica prepandemia. Mientras
gue siete de las economias, incluyendo EE. UU., recuperarian su nivel de producto

" Perspectivas de la economia mundial, julio 2021. Fondo Monetario Internacional (Ver informe).
2promedio simple de las proyecciones contenidas en: Perspectivas Econémicas de la OCDE, mayo de 2021/ Fondo
Monetario Internacional, Julio 2021/ Global Economic Prospects del Banco Mundial junio 2021.
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prepandemia en 2021, seis en 2022 y los cinco restantes entre 2023-20253. Para las
economias en desarrollo, la recuperacion podria dilatarse mas tiempo, debido a un
proceso de vacunacion ralentizado que acrecienta el riesgo de desarrollo de nuevas
variantes y por tanto de restricciones de movilidad. En ese sentido, los organismos
internacionales destacan la necesidad de agilizar el proceso de vacunacidon -acceso y
tasa de inoculacién-, en particular, en estas economias.

En su ultimo informe, el Fondo Monetario Internacional (FMI, julio 2021) planted dos
escenarios alternativos en los cuales se evallan dos de los riesgos mas relevantes ante
la situacion actual: i) la aparicion de nuevas variantes en las economias emergentes y
en desarrollo con un proceso de vacunacion mas ralentizado que en el escenario base
y ii) restricciones de movilidad no solo en los paises con bajas tasas de vacunacion,
sino también en las economias avanzadas ralentizando el proceso de recuperacion a
nivel global.

En el primer escenario planteado, la economia mundial pasaria de crecer un 6.0 % en
2021 (escenario base) a un 5.2 %, a raiz de una reduccién de 1.2 p.p. del crecimiento
proyectado para las economias emergentes y en desarrollo. Por su parte, el segundo
escenario significaria una disminucion en mayor magnitud del crecimiento econdmico
mundial, con una tasa de 5.1 %, menor en 0.9 p.p. al escenario base. Este
comportamiento responderia a un efecto derrame, como resultado de una menor
expansion en las economias avanzadas que afectaria a su vez la evolucion de la
actividad econdmica en el resto del mundo.

En general, las ultimas proyecciones de distintos organismos dan cuenta de una mejora
relevante de la actividad econdmica en las economias avanzadas. Estos prondsticos
mas favorables descansan en la prevision de una recuperacidon mas acelerada en la
economia estadounidense, que al cierre del primer semestre del 2021 ha mostrado una
expansion bastante satisfactoria. Durante el primer y segundo trimestre del ano, la
economia crecid en 6.3 % y 6.5 % respectivamente, influenciada por un mayor
dinamismo del consumo privado, la inversion de no residentes, las ventas
internacionales y el gasto publico, en particular, de los gobiernos locales y estatales
(BEA, 2021).

En cuanto al mercado laboral, las ultimas cifras indican un comportamiento mas
dinamico, con una generacion promedio mensual de 1.1 millones desde el pico mas bajo
registrado en abril 2020; aunque mas lenta desde inicio de afo (con un promedio de
563 mil empleos netos mensuales entre enero y junio 2021). Con este ritmo, la
economia estadounidense ha recuperado mas de 10 millones de empleos, en un
contexto de desaceleracion de los reclamos por desempleo. Lo anterior, ha significado

3 Perspectivas Econdmicas de la OCDE, mayo de 2021.
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una reduccion de 8.9 p.p. de la tasa de desempleo entre abril 2020 y junio 2021, para
ubicarse en 5.9 % en junio.

Las presiones inflacionarias contindan a raiz de una oferta ralentizada en un contexto
de notable dinamismo de la demanda. En el segundo trimestre, los precios generales
crecieron 4.8 %, mientras que la inflacion subyacente -excluye precios de alimentos y
energia- fue de 3.7 %; mostrando ambos indicadores un repunte de los precios en el
mercado estadounidense.

Por otro lado, en su ultima reunion del 27-28 julio, la Reserva Federal (FED por sus
siglas en inglés) reafirmo su compromiso de emplear todo el arsenal disponible, con la
prioridad de promover un maximo nivel de empleo y mantener la estabilidad de precios
en el largo plazo, permitiendo las fluctuaciones de la inflacion por encima del 2 %
durante algunos periodos. Las autoridades enfatizaron que el comportamiento de los
precios observado recientemente es de caracter transitorio, por lo que esperan que la
inflacion se ubique dentro del rango de 3.1 % - 3.5 % en 2021 y converja a la meta a
partir de 2022.

El organismo pronostica un crecimiento real del PIB para Estados Unidos de 7.0 % en
2021 -una revision de 0.5 p.p. con respecto a las proyecciones de marzo- con una tasa
de desempleo de 4.5 % en 2021 y que se aproxima a su tasa prepandemia en 2022
(3.9 %). Dadas las condiciones observadas hasta el momento, las autoridades
monetarias pronostican un incremento del tipo de interés para 2023.

En otro orden, el panorama econdmico de la Zona Euro (ZE) se enmarca en un
contexto favorable, aungue con un comportamiento heterogéneo entre los paises del
grupo. Para 2021, se prevé que la ZE crezca en torno al 4.4 %, permaneciendo
inalterable la proyeccidon con respecto a ediciones previas. Francia y Espafna contindan
con las tasas mas elevadas de la zona con una expansion superior al 5.5 % y que se
moderard a partir de 2022, ano hasta el cual podria dilatarse la recuperacion a los
niveles prepandemia. Para las economias de la ZE, los rebrotes han moderado el ritmo
de la actividad econdmica.

Por su parte, el grupo de economias emergentes y en desarrollo de Asia lideran en
crecimiento, con una expansion en torno al 6.0 % en 2021; destacandose China e India
con tasas por encima del 8 %. Los prondsticos para China fueron revisados a la baja
debido a una disminucion del gasto y la inversion publica, esperando un crecimiento
entre 81 % y 8.4 %. En la India, se prevé que el PIB real crezca 9.5 % en 2021, una
disminucion de 3.0 p.p. con respecto a las ultimas proyecciones, en respuesta a la
segunda ola de contagios ocurrida entre marzo y mayo por la variante delta.


https://www.federalreserve.gov/monetarypolicy/files/monetary20210616a1.pdf
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En los paises del Medio Oriente y Asia Central, la recuperacion transcurriria de forma
mas gradual, en particular, en aguellas economias que se encuentran o han estado
recientemente en conflicto. Para las economias de América Latina y El Caribe (ALyC)
se prevé un crecimiento en torno al 4.6 % y 5.8 % en 2021, con paises como Panama
(9.3 %) y Peru (8.7 %) con alto crecimiento.

Cuadro 1. Resumen estimaciones y proyecciones de crecimiento del PIB real

Mundo EE. UU. ALyC
Post Post Post
0 m m
2019 2020 COVID® 2019 2020 COVID®@ 2019 2020 COVID®@
FMI 2.8 -3.5 5.5z 2.2 -3.4 6.0z 0.2 -7.4 4.5z
BM 2.3 -4.3 5.0z 2.2 -3.6 5.5z 1.0 -6.9 3.3=
OECD 2.9 2.4 5.1z 2.0 -3.5 5.2¢8
CEPAL 0.1 -7.7 3.3=
Consensus
Forecast® -3.7 5.1z 2.2 -3.5 5.3¢ -6.9 4.5z

(1) Estimaciones de los organismos internacionales seleccionados.

(2) El periodo post-COVID corresponde a un promedio de las proyecciones de 2021y 2022.

(3) Las proyecciones para ALyC excluyen a Venezuela.

(4) ¢ z Las flechas comparan con las proyecciones previas de los organismos sefialados.

Fuente: Elaborado por la Direccidon de Analisis Macroecondmico (DAM) del Viceministerio de Andlisis Econdmico y Social (VAES) con
datos de proyecciones de organismos internacionales.

En otro ambito, en los ultimos meses se ha observado un aumento del costo de las
principales materias primas en el mercado internacional. El West Texas Intermediate
(WTI) cerré con una cotizacion promedio de |l
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