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Tasas de Interés

Durante la semana 19, ambas tasas de interés registraron
disminuciones. La tasa pasiva promedio ponderada se coloco en
5.06%, registrando variaciones negativas de 21 puntos baésicos
(pbs). Por otro lado, la tasa activa promedio registré tasas de
1043%. Ambos efectos fueron reflejados en un incremento del
margen de intermediacién financiero, cerrando el periodo en
5.37%.

El comportamiento observado en las tasas de interés y los
estimulos monetarios continlan generando las condiciones para
dinamizar la economia dominicana, y restaurar el nivel de
crecimiento previo al COVID-19.

Ante las medidas monetarias adoptadas por las autoridades
dominicanas, y dado el panorama economico actual, es de
esperarse futuras reducciones en las tasas de interés para el corto
plazo.

Operaciones Monetarias

Analizando las operaciones monetarias, las mismas alcanzaron
niveles por debajo de su promedio para mayo 2020 de RD$48,764
millones. La diferencia entre los depdsitos remunerados de corto
plazo y las operaciones de expansién fue de RD$46,702 millones,
observandose una disminucion de RD$5,572 millones para el
periodo de estudio. La disminucién en las operaciones monetarias
son producto a los menores niveles de depdsitos remunerados
durante el periodo estudiado.

Agregados Monetarios

En la segunda semana de mayo, se puede apreciar un crecimiento
generalizado en las tasas de crecimiento interanual de los
agregados monetarios. Se destaca el aumento de la tasa de
crecimiento interanual de la base monetaria restringida (12.5%),
potencialmente producido por el aumento de M1 (268%) y M2
(10.8%).
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Bonos del Tesoro de Estados Unidos y Riesgo Pais

Los rendimientos de los Bonos del Tesoro de Estados
Unidos de muy corto y largo plazo registran ligeros
aumentos en sus rendimientos. Mientras que, los
rendimientos de los bonos de corto y mediano plazo
presentan leves disminuciones.

Dentro del periodo estudiado, la incertidumbre
generada por la expansion del coronavirus a nivel
mundial y las recientes variables macroeconémicas,
han modificado la tendencia de los inversionistas a
recurrir activos de mayor duracién, afectando la
demanda, y los rendimientos de largo plazo.

Ademas, el reciente diagndstico de la economia por
parte del presidente de la Reserva Federal, Jerome
Powell, donde evalu6 posibilidades sobre tasas de
interés negativas, provocd ligeras disminuciones en los
rendimientos de los bonos de corto plazo.

Por otro lado, el riesgo pais de la Republica
Dominicana (6.18%) se coloca por encima del resto de
la region. Del mismo modo, la disminucion del
promedio latinoamericano (6.17%) para el cierre del
periodo, se debe a la disminucién promedio en el
riesgo pais de la mayoria de los paises de la regién.

Rendimientos del Sector Publico

Para finales del periodo en cuestion, los rendimientos
de los bonos soberanos para todos los plazos
registraron disminuciones significativas, obteniendo
tasas de 7.3% (15 afios), 7.0% (10 afos) y 6.5% (5 afhos),
respectivamente.

Los bonos de deuda interna para todos los plazos
presentaron disminuciones significativas en sus
rendimientos durante el periodo de estudio.
Registrando valores en los rendimientos para los
plazos de 15 afios (10.4%), 10 afios (10.3%) y 5 afos
(9.9%). Se destaca una disminucién del spread entre los
rendimientos de deuda interna de mediano-largo
plazo respecto a los de 5 afios.

Pago de Titulos - Estimacion

Para las préximas semanas, los pagos correspondientes
por instrumentos de valor seran efectuados por el
Banco Central (BCRD), como por el Ministerio de
Hacienda, por una suma de RD$7,149 millones.
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Monedas Internacionales

Las crecientes incertidumbres internacionales han
provocado presiones cambiarias, dando como resultado la
depreciacién del délar, ante otras divisas, tales como el
euro y la libra esterlina.

Respecto al peso dominicano, la depreciacién acumulada
desde inicios de enero del 2020 presenta una tendencia al
alza. En el periodo analizado, la tasa de cambio cierra en
RD$54.90 por US$, con una depreciacion acumulada con
valores de 3.65%.

Podemos observar mediante la depreciacion implicita
(spread bonos hacienda interna en RD$ y bonos soberanos
en US$ ajustados al valor real) que se espera dentro de 5
afios una depreciaciéon de 3.44%.

Oferta de Divisas

Las reservas internacionales (RIN) muestran niveles
significativos para inicios del mes de mayo, registrando
valores de US$8,674 millones. Para finales del periodo en
cuestion, se registran incrementos en las reservas
internacionales producto a la disminucién de los activos
externos de la banca.

Con el objetivo de mantener la depreciacion cambiaria
estable, y ante la apreciacion del dolar frente al peso, se
espera que el stock de reservas disminuya paulatinamente.

La posicion de activos externos netos se encuentra en
US$84.3 millones, producto al incremento de los activos
externos, observandose una disminucion al final del
periodo. Indicando la salida de ddlares en la economia
dominicana, provocando presiones a la depreciacion del
tipo de cambio.

Commodities

El cierre de muchas ciudades para evitar la propagacién de
la pandemia ha provocado un cese en las actividades
econdmicas, afectando la demanda de petréleo. En el
periodo en cuestién se observa una segunda semana de
continuo aumento del precio del petrdleo. Para el cierre
del periodo el precio del crudo se encuentra en US$24.6
por barril.

Durante la semana 18, en la espera de nuevas medidas de
estimulo por parte de los bancos centrales para combatir
los efectos de la pandemia COVID-19, los precios del oro
se mantuvieron estables y aumentaron al final del periodo.
Cerrando el periodo de estudio con valores de US$1,704.
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Goldman Sachs afirma que segunda
ola del coronavirus pueda provocar
tasas de interés negativas.

Jueves 14 de mayo, 2020

Goldman Sachs afirmo que otro gran contratiempo en la
economia estadounidense podria dar como resultado que la
Reserva Federal considere realizar recortes a la tasa de

" interés hacia territorio negativo. Sin embargo, agrega que tal
politica monetaria no seria de gran ayuda.

i N Por otro lado, Jerome Powell, presidente de la FED, reitero

gue el banco central no esta considerando tasas de interés

Obtén qu ick wins con negativas. Aunque otros bancos centrales, tales como el

° Banco de Inglaterra, estén abiertos a la idea de tomar esta
QuicklLean® s
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