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Panorama Estadounidense

Rendimiento Bonos del Tesoro EE.UU.

La economia estadounidense registr6 una fuerte .
(en % por plazo, segin mes)

contraccion por primera vez desde 2014 y la peor

Lo ) 0
desde la cr|S|s.f|nanC|(.ara de 2008, cayendo un 4.8% 10% | [ Semana 17 - 19/abr/20
durante el primer trimestre del 2020 fruto de la

isis del ivd de | . B Semana 18 - 26/abr/20
crisis del Coivd-19. A pesar de la préxima reapertura B Semana 19 - 03/may/20

de la actividad econdmica, las estimaciones apuntan a

. . . 0.5%
una caida del PIB mayor para el préximo trimestre por
la caida del gasto del consumidor.
La curva de rendimiento de los bonos del tesoro » @ w2 9w 9w @ @w @ @
exhibié un desplazamiento hacia abajo. Los bonos = %” éu" S £ £ £ £ £ =5
de uno a siete afios disminuyeron, sin embargo los de - e mow = 2 R’
largo plazo aumentaron debido a que los inversores no
esperan una pronta recuperacion econdmica dadas las
Ultimas actualizaciones y prefieren activos de largo Indice Bursatil Dow Jones Industrial Average
plazo para mantener estabilidad. (Ultimos 12 meses)
En cuanto al indice Burasti Dow Jones, ha venido 28K
registrando los peores trimestres de su historia, a
pesar de una leve recuperacion en marzo, el indice 24,346
neoyorkino registro una caida de un 11.3% en abiril. 24K
Tasa Desempleo de Estados Unidos S0k
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a2
P
=
Tipo de Cambio
(Ultimos 12 meses)
g 114
-
w 112
< g 110 g3
=53
2 EEE 8885888 3 108
e T - T o N . T 3 N S s T > S S+ S [l
B
s N D F = 13 6
(=1
=1
e 12
o
- =]
Crecimiento Mensual Absoluto Empleados no ,
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Agricolas
(Miles de empleos)

El tipo de cambio de EE.UU se mantuvo estable con una
ligera apreciacion a final de mes. Cerré el mes a 1.09
2019 2020 dolares por euro y a 1.26 délares por libra.

=] La tasa de desempleo de Estados Unidos registré un

. K aumento significativo durante el mes de abril, cerrando

en 14.7% un nivel solo visto durante la gran depresion.

La creacién de empleo estadounidense se contrajo en 20.5

millones de puestos de trabajo, siendo esta la peor cifra

mensual de la que se tenga registro por lo que cada vez

=] mas personas han aplicado al subsidio de desempleo ante

§- el cierre de negocios en el pais. Los grupos étnicos han

' sido los més afectados, la tasa de desempleo de los latinos
A subid a 18.9% en abril frente al 6% registrado en marzo.

Mayo 2020 Fuente: Reserva Federal de los Estados Unidos 3
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Panorama Internacional

Emerging Markets Bond Index El indice riesgo pais de Republica Dominicana

(2020) —medido por el Emerging Markets Bond Index

g (EMBI)— durante el mes de abril present6 un

Republica 6- 6.95 importante aumento respecto al mes anterior de
Dominicana i 75 puntos basicos, luego de caer de los 800
] puntos de indice de riesgo pais. Por igual, la

104 brecha entre Republica Dominicana y

RD-Latino 0.5- 0.40 Latinoamérica se recupera manteniéndose
0.0 durante el mes alrededor de 30 puntos

béasicos, cerrando el mes en 0.4, gracias a la
estabilidad del riesgo pais latinoamericano y la
caida del riesgo en Argentina.

1 dic 1 feb 1 abr

Dow Jones & Company

. (2020) Para el mismo mes, el indice Dow Jones refleja
30K la moderada recuperacién del mercado
norteamericano, sin embargo, la crisis

o 24 346 provocada por la pandemia vy los altos niveles

de desempleo no prevén una mejora en las
condiciones de mercado a corto plazo.

20K

27 ene 17 feb 9 mar 30 mar 20 abr Gasolina Petréleo Crudo - WTI

(us$/gal, 2020) (Us$/bbl, 2020)
El barril de petréleo crudo WTI, cae durante el 15
mes de abril hasta llegar a una cifra histérica de
precio 0, cayendo hasta los US$ -13 por barril. 1.0
Esto fue provocado por las bajas expectativas
respecto al mercado, provocando un stock
demasiado alto de barriles cayendo en picada los ddemar 1deabr 29 de abr 22 de mar 19 de abr
precios.

Gas Natural Petréleo Crudo - Brent

Por igual, el precio del barril de petréleo Brent (Us$/mmBtu, 2020) (US$/bbl, 2020)

(utilizado como precio de referencia para el P 50

mercado europeo) cae de manera importante por 18 40

debajo de US$ 20 por barril. 10 264
Del mismo modo, el precio internacional de la 20
gasolina se ha mantenido bajo al igual que los 22demar 19 de abr
precios del petréleo, cerrando el mes en 6 centavos
de ddlar por galon.

22demar 19 de abr

Aluminio oro
(us$/mt, 2020) (Us$/toz, 2020)

El gas natural, aumenta su precio a pesar de 1700 1700 3
diversas variaciones durante todo el mes, para 1500
cerrar en abril en US$1.9 por millén de BTU. 1600

1500
Gracias a todo esto, el precio del oro aumenta T4esp 1500
durante el mes de abril. Llega hasta los
US$1,793 por onza troy, precios no vistos desde
finales de 2012. Fuente: Quandl, BCRD

1demar  1deabr 1demay 22 de mar 19 de abr

Mayo 2020 4
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La herramienta mas completa del mercado en Inteligencia Econémica

Mas que informacién es inteligencia

-Acceso a los principales indicadores
econdémicos diariamente actualizados.

+Proyecciones actualizadas de las principales
variables econémicas.

-Informaciones sectoriales: Financiero,
Mercado de Valores, Industria, Agropecuario,
Comercio, Seguros.

-Indicadores Internacionales.

-Comercio Internacional.

MacroMonitor Informe: Coyuntura
Econdémica

Moot ews: Informe sobre el Mercado de
Valores

Producto de:

ANALYTICA

analytica.com.do
info@analytica.com.do
809 683-5988

ocroouooke Informe de Perspectivas
econdémicas

"~~~ Informes de Tendencias
Sectoriales

acroi o ornior Financiero Resumen del
desempefio del sector financiero

\acrolioniior Flscal Seguimiento al
desempeiio del sector publico
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Politica Monetaria

Resumen Indicadores Monetarios

Reservas Base Medio Certificados del Operaciones de Crédito Privado
Internacionales Monetaria Circulante BCRD Contraccion (RD$ MM)
Netas (RD$ MM) (RD$ MM) (RD$ MM) Monetaria ] ) ]
(USS$ M) (RD$S MM) Comercio Consumo Hipotecario
Prom. abril 2020 8,996 264,454 442,991 621,900 57,219 194,534 335,882 216,986
Var. Mensual 22.96% 11.68% 23.51% 6.74% 100.31% 1.24% 11.18% 12.28%
Var. 12 meses 22.96% 11.68% 23.51% 6.74% 100.31% 7.24% 11.18% 12.28%
Tipo de Cambio Reservas Internacionales Netas Operaciones de C_:ontraccidn Monetaria
(RD$ Venta, 2020) (US$ Millones, 2020) (RD$ Millones, 2020)

o 55 5510 10K 65K M
T 5q 50K

o 8.407 N 151135.153 \, M ote
5 3K ~ 8554 517 N 412
25 20K]

4ago 8oct 12dic 15feb 20abr 6jun 15 ago 24 oct 2 ene 12 mar 28jul2 oct T7dic 11feb 17 abr

Para el mes de abiril, el Banco Central mantiene su tasa de politica monetaria en 3.5%, dado que se ha mantenido la
situacién actual. Durante este mes el Banco Central ha puesto a disposicion de los sectores productivos y hogares,
principalmente RD$10,000 millones de la liberacién del encaje legal y RD$40,000 millones mediante los repos hasta 90 dias.

Estas medidas han venido acompafiadas de disminuciones en las reservas internacionales netas, dando como resultado los
movimientos vistos dentro del mercado, como es el caso del aumento en la depreciacién del tipo de cambio, cerrando el
mes de abril en RD$ 54.56 en el mercado spot. Importante también marcar el desembolso otorgado por el FMI como
asistencia financiera a través del Instrumento de Financiamiento Rapido por USD 650 millones.

De manera complementaria con la bajada de tasas, liberacién de liquidez y desaceleracién del mercado de crédito, los
depdsitos remunerados aumentan a mediados de mes, alcanzando un valor de RD$67,961 millones para el dia 2 de
abril, muy por encima de los valores vistos durante meses previos. Sin embargo, luego de esto se han mantenido en
disminucion durante el mes, cerrando en RD$ 47,692 millones, valor aun por encima de los valores vistos durante los
Ultimos 6 meses, principalmente por la inyecciénén de divisas por parte del BCRD a la economia.

A pesar de la situacién dificil a nivel internacional, el Banco Central asegura la crisis encuentra a la Republica Dominicana en
un momento donde los recursos del encaje se han canalizado a mayor velocidad que nunca antes visto utilizando este
mecanismo, apoyado por la bajada en las tasa del mercado donde se evidencia una aceleracion del crédito privado alrededor
de un 13% interanual, utilizado como capital de trabajo para los sectores que se mantienen operativos.

. Préoximos Tasas de Interés (%)
Inflacion Acumulada Vencimientos de (promedio diario del mes)
2019 2020 Certificados del BCRD 2020
4 20, (RD$ Millones) feb mar abr
3.7% 3.7% 2020 junio 10 Comercio 12.05% 11.96% 10.16%
3.2% julio 1967 £ Consumo 18.37% 18.27% 13.28%
2.4% agosto 8,167 2 Hipotecario 10.97% 11.63% 11.56%
septiembre 657 Promedio Ponderado = 13.96% 13.07% 10.43%
octubre 72 @ Depositos de Ahorros 0.30% 0.30% 0.35%
) ‘@ Interbancaria 594% 6.20% 6.70%
noviembre 56 0. Promedio Ponderado = 6.49% 6.26% 5.33%
. diciembre 618 Tasa Politica Monetaria = 4.50%  3.50%  3.50%
nov dic ene feb mar

Fuente: BCRD

Mayo 2020 6
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ACTIVIDAD ECONOMICA

Indicador Mensual de Actividad Econdmica (IMAE)
(Variacion relativa interanual)
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Durante los dos primeros meses del afio la actividad
econOmica de la Republica Dominicana registré un
crecimiento cercano a su potencial, sin embargo, los
efectos de la crisis del Covid-19 han comenzado a
reflejarse en la economia, luego de las medidas de
aislamiento adoptadas por el gobierno local.

A partir de los datos publicados por el Banco Central, el
indicador mensual de actividad econdémica (IMAE)
registr6 una variacion interanual de -9.4% para el
mes de marzo. Las actividades que mas han sido
afectadas por la crisis fueron: el sector de Hoteles,
Bares y Restaurantes y el sector Construccién que
venia exhibiendo un crecimiento significativo en los
ultimos meses.

Analizando el primer trimestre de 2020, el
crecimiento se mantuvo en 0.0%, siendo el Unico
pais de Latinoamérica en no registrar un
crecimiento negativo. Los sectores que exhibieron una
contraccion sustancial durante este periodo fueron
Hoteles, Bares y Restaurantes (-17.9%), Construccion (-
4.0%) y Transporte y Almacenamiento (-3.0%), por el
contrario los demas tuvieron un buen desempefio en
general; Salud (12.8%), Servicios Financieros (9.5%),
Energia y Agua (5.2%), Comunicaciones (5.1%),
Actividades Inmobiliarias (5.1%), Agropecuaria (5.0 %),
Otras Actividades de Servicios (4.0%), Comercio (2.5%)
y Manufactura Local (0.1%). Cabe destacar que el Gnico
sector que se ha mantenido funcionando desde el inicio
del aislamiento fue el agropecuario dado su nivel de
importancia para mantener la seguridad alimentaria.

El volumen de traspaso de bienes inmuebles
disminuyé un 51.4%, totalizando en RD$358.8
millones. Por concepto de transferencias inmobiliarias
se recaudaron unos RD$313.0 millones, para una caida
de 52.5%. Las hipotecas totalizaron RD$45.8 millones,
una decrecimiento de 34.9 millones respecto al mismo
periodo del afio anterior.

Por otro lado, el Impuesto sobre las Transferencias de
Bienes Industrializados y Servicios (ITBIS) exhibié
una variacién interanual de -31.6% a marzo de 2020,
equivalente a una disminucion absoluta de unos
RD$3,005.0 millones, como consecuencia de la medida
adoptada por la Direccion General de Impuestos (DGlII)
de permitir que el pago de este impuesto,
correspondiente al periodo de operacién de febrero,
se realizara en cuatro cuotas consecutivas
mensuales que no estardn sujetas al interés
indemnizatorio.

Fuentes: BCRD, DGlI 7
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COMERCIO INTERNACIONAL

Partiendo de las cifras publicadas por la Direccion
General de Aduanas (DGA) que registran las
actividades comerciales entre Republica Dominicana
y los agentes foraneos, para marzo 2020 el valor de
las exportaciones aumentd en 5% y el de
importaciones disminuy6 -8.9% con relacién al
mismo mes de 2019; totalizando US$899 vy
US$1,574 millones, respectivamente.

Debido a que las exportaciones incrementaron y las
importaciones se redujeron, la brecha entre estos
indicadores se contrajo en 22.6% respecto a
marzo 2019; causando que la balanza comercial
se tornara menos negativa, pasando de US$-872
millones en marzo 2019 a US$-675 millones en el
mismo mes de 2020.

Los principales productos que impulsaron el
crecimiento de las exportaciones durante el primer
trimestre del afio fueron el oro, los aparatos de rayos
ultravioletas y los instrumentos médicos; los Ultimos
dos claramente como resultado de la creciente
demanda de aparatos médicos y sanitarios producto
de la pandemia.

En este aspecto, los productos no agropecuarios y no
agroindustriales registraron un incremento de 3.8%
con respecto a marzo 2019, influenciado por las
exportaciones de oro, disyuntores eléctricos,
aparatos médicos, joyeria y de ferroniquel. Por otro
lado, los productos agropecuarios y agroindustriales
exhibieron cifras negativas tras una caida de 26.36%.

En materia de las importaciones, se continué
observando una caida en los combustibles como
resultado del establecimiento del estado de
emergencia y el toque de queda, que prohibia el libre
transito entre las 5p.m. y las 6a.m.; asimismo, el
cierre parcial de los negocios no esenciales también
presioné a la baja la demanda de combustibles.

Las importaciones de no combustible exhibieron
una senda de expansion de 380 puntos basicos
con respecto a marzo 2019 como resultado, en parte,
del incremento de las importaciones de automéviles,
plasticos y manufacturas.

Segun datos de la DGII, las recaudaciones del
ITBIS pagado en importaciones durante en marzo
mostraron una contraccion de 10.8% con respecto
al mismo periodo del afio anterior asociado a la
disminucién de la demanda de productos y servicios
gue no se consideran esenciales.

Mayo 2020

Evolucidon de las exportaciones e importaciones
(US% Millones, marzo)

Nacional Zona Franca Ofros
502 513 /o5 522

_—_—

351 334 343 355

.-..__?i

& 349

312 9g3 N

- I I I

1318 1

1,184
B I I I
17

1,209

20

18 19 20
Crecimiento Exportaciones por Categoria
(Crecimiento interanual, marzo)
Categoria Producto 2013 2015 2020
Metales
Vegetales

Piedras preciosas y joyas

Otros

Instr. de misica o arte, dptica, relojeria
Magquinaria

Textiles y Manufacturas

Alimentos y Bebidas

Productos Quimicos

Calzado, Adornos, etc

Plasticos y Caucho

Importacion de combustibles
(USSMIM, Variacién, marzo)

Combustible Mo Combustible - M/E

Monto (USEMM)

2018  Var. Interanual (USSMM)
War. Interanual (%)
Monto (USSMM)

2019  War. Inferanual (USSMM)
Var. Inferanual (%)
Monto (USSMM)

2020 War. Interanual (USSMM)

Var. Interanual (%)

Fuente: DGA
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Mercado Laboral

Tabla Resumen
(Marzo 2020) SEGURIDAD SOCIAL

Empleados Empresas

Segun los datos de la Tesoreria de la Seguridad
2,238,751 91,637 Social, en el mercado laboral de la Republica
Dominicana para el mes de marzo del 2020 existen
91,637 empresas formales. Las recaudaciones de
la TSS totalizaron la suma de RD$11,610 MM en
marzo 2020, exhibiendo un crecimiento de 16.5%
comparado con el mismo periodo del afio anterior.

Cantidad de Empresas
(% del total por Empresa, Mar. 2020)

Las microempresas son las que tienen una mayor
participacién, totalizando en 71,249 vy
representando un 77.8% del total. Seguidas por las
empresas pequefias, que representan un 17.2% vy
totalizan 15,776 al periodo analizado. Por ultimo, las
medianas y grandes empresas representan en su
conjunto un 5.%, con 4, 612 empresas.

Las empresas que emplean a un mayor nimero de
personas son las empresas grandes, a pesar de
Empleados totalizar solo 537 empresas. Para el mes de marzo
(% del total por Empresa, Mar.2020) empleaban a 1,113,994 personas, representando
un 49.8% del total de la fuerza de trabajo formal
dominicana. Las medianas, pequefias Yy
microempresas emplean 24%, 14.8% y 11.4% del
total de empleados respectivamente.
Mediana
537,827 (24.0%) Cabe destacar, que se ha registrado una
desaceleracién en el ritmo de crecimiento en la
cantidad de empresas y empleados de empresas
pequefias. En marzo las empresas pequefias
disminuyeron en 348 y los empleados en 8,906
respecto al mismo periodo del afio anterior.

Crecimiento interanual absoluto de Cantidad de Empresas
(Var. Absoluta Interanual)

10

9
61

8
E-19 F-19 M-19 A-19 M-19 J-19 J19 A-19 S-19 019 N-19 D-19 E-20 F-20 M-20

Crecimiento interanual absoluto de Empleados
(Var. Absoluta Interanual)

100K 20,805
3,919

9,930
I ee—. - 06

E-19 F19 M-19 A-19 M-15 J19 J-19 A-19 S-19 0-19 N-19 D-19 E-20 F-20 M-20

M Grande Mediana M Pequeria [ Micro

Mayo 2020 Fuente: TSS 9
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SECTOR FISCAL

Para marzo 2020, vemos una disminucion importante
en los gastos fiscales, pero principalmente por los
ingresos  fiscales, creciendo 0% y -12%
interanualmente, respectivamente. Los ingresos
fiscales totalizando RD$ 45,248 millones y los gastos
fiscales totalizando RD$ 62,190 millones.

Esta caida de los ingresos fiscales ha sido provocada
por la paralizacidon de la economia a nivel general y
con esto, las bajas recaudaciones percibidas por el
Estado en sectores clave para la economia, como
pueden ser el sector construccion como el sector
turistico, ambos paralizados por completo. Para el
primes trimestre de 2020, las principales
categorias en cuanto a ingresos fiscales han sido
los impuestos sobre bienes y servicio,
representando 51.95% del total de ingresos. A esto
le siguen los impuestos sobre ingresos con 29.95% y
otros ingresos con 9.16% del total.

Por su parte, los gastos fiscales se encuentran en
niveles similares a los vistos en marzo 2019. A pesar
de la caida en los ingresos, el gobierno central ha
tratado de suavizar el impacto de la crisis en la
economia dominicana y mantener cierto nivel de
consumo a través de las transferencias. Los
principales gastos fiscales han sido a través de las
cuentas de remuneraciones con 27.38% del total,
seguido por las donaciones y uso de bienes y servicios
representando 18.31% y 14.43% del total,
respectivamente.

Descomposicion Gastos Fiscales
(% del Total March 2020)

Remuneraciones
27.38%

Uso de Bienes y
Servicios
14.43%

Intereses
11.60%

Donaciones
18.31%

Otros Gastos
9.74%

Mayo 2020

80K+

60K+

40K

20K+

0K

Ingresos Fiscales
(RDE MM y crecimiento intearnual)

100K+

50K+

0K

o]
3]
o

May 19
Jun 19
Jul 19

Aug 19
Sep 19
Nov 19
Dec 19
Jan 20
Feb 20
Mar 20

Gastos Fiscales
(RDE MM y crecimiento interanual)

May 19
Jun 19
Jul 19
Aug 19
Sep 19
Oct 19
Nov 19
Dec 19
Jan 20
Feb 20
Mar 20

Descomposicion Ingresos Fiscales
(% del Total, March 2020)

Impuestos sobre Bienes y
Servicios
51.95%

Impuestos sobre
Ingresos
29.95%

Otros
Ingresos
9.16%

-10%

-0%

--10%

-30%

-20%

-10%

-0%

--10%

Imp.
Sobre
]|

Fuente: Ministerio de Hacienda
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SECTOR FINANCIERO

Utilidades del Sistema Financiero

o Variaciones L
Utilidades (RDSMM) (RDSMM) Variacion %
mar-20 mar-20 mar-2{
Ingresos Financieros Cartera _
g Inversiones 10,826 1,899 21%
Margen Bruto Captaciones S 23 0%
M Net Gastos Financieros Financiamienfos -872 -22 -3%
argen Neta Inversiones 1,118 147 -15%
. . ) ] Cartera -4,531 538 -16%
Provisiones Provision Actives Productivos Inversiones 20 11 108%
Total 30,699 4,430 17%
Diepreciacion y Amortizacion -1,582 -126 9%
Gastos Operativos Gasto Personal y Servicios |JIS15L03 1 B 1353 ) IS
Olros Gasl Dtros Gastos Operativos -9 644 -958 -11%
08 zaslos Otros Gast Dfros 2777 1,125 -98%
oS oastos Servicios 1,809 247 -15%
P""“ Ofros Gastos No Operafives  Ofros Gastos 1,385 453 -48%
"l‘ggj"* Comisiones Oper. Cambio 4322 2,651 159%
Servicios 9,954 842 9%
Ofros Ingresos Otros | Oper. Cambio -830 -B841 -T334%
035 Ingresos Ofros 792 339 _30%
Otros Ingresos Mo Operativos  Otros Ingresos 1,971 -492 -20%
Total -19,728 -2,466 -14%
Impuestos Impuestos Impuestos Impuestos -1,808 -145 -9%
P Total -1,808 145 9%
Grand Total 9,163 1,820 25%,
Al cierre de marzo 2020, las utilidades del sistema financiero consolidado cerraron en Variacidn del M;:ﬁ':irl'jgem de la Banca
RD$9,163 millones, con un crecimiento interanual acelerado de 25% (equivalente a marzo 2020, (RDSMM)
RD$1,820 millones en términos absolutos). .
BANRESERVAS _
Para inicios del 2020, el margen neto del sistema financiero presenté una fuerte PDPUL""‘IR M 1.313.4M
aceleracion, acumulando variaciones de RD$4,430 millones (17% de crecimiento) con BHD LEON I 968.6M
respecto a 2019. El mayor aumento en el margen neto para mar-2020, es producto al SCOTIABANK [7242.7M
incremento interanual del los ingresos financieros (registrando crecimientos de 9% y SANTA CRUZ [ 145.2M
21%, respectivamente), a su vez, de menores variaciones en los gastos financieros por CARIBE | 63.8M
captaciones. Sin embargo, las mayores ganancias se mitigaron con las aceleradas ADEMI 158 1M
variaciones de los gastos financieros por inversiones (15%), y provisiones por activos LAFISE i 24.6M
productivos de cartera (16%) . EDI o0.6M
o o ACTIVO [ 14.5M
Las instituciones con mayor variacion acumulada en su margen neto son Banreservas BLH 127M
(RD$1,763.7 millones), seguido por Popular (RD$1,313.4 millones) y BHD Leon BELLBANK 8 oM )
(RD$968.6 millones. Para mar-2020, la institucion con mayores perdidas en su T
margen bruto fue Citibank, registrando variaciones negativas de RD$220.4 millones. FROMERICA -9.8M :
BAMESCO -14.5M ¢
En el caso de Banreservas, el aumento de los ingresos financieros y la reduccion de los VIMENCA -33.8M
gastos por activos productivos, han sido los propulsores de su margen neto. Por otro lado, PROGRESC -47.5M |
el desempefio del margen de Citibank se debe la fuerte desaceleracion en sus BANCAMERICA -62.0M ¢
ingresos financieros, y aceleracion en sus gastos por captaciones. CITIBANK -220.4M

Margen Neto de EANRESERVAS
(Var. Abs., Marzo 2020 vs 2019)

Margen Neto de POPULAR
(Var. Abs., Marzo 2020 vs 2019)

2020 2020
) Cartera . Cartera
Ingresos Financieros . Ingresos Financieros .
Inversiones - Inversiones
Captaciones 258 Captaciones 174
Gastos Financieros Financiamientos -50 Gastos Financieros Financiamientos 46
Inversiones -25 Inversicnes -5
Provision Activos Carlera Provigion Activos Cartera 28
Productivos Inversiones ] Productivos Inversiones ]
Total 1,764 Total 1,313
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Margen Neto de BHD LEON
(Var. Abs., Marzo 2020 vs 2019)

_ Ingresos Financieros
327 9

Gastos Financieros

Provision Activos

Productives

Total

2020
Cartera
Inversiones -
Captaciones -206
Financiamientos -57
Inversicnes -63
Cartera -31
Inversiones 1]
969
11
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Perspectivas Econdmicas

PERSPECTIVAS INTERNACIONALES
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En los ultimos dias, las economias mas afectadas por la crisis del Covid-19 han comenzado a levantar las
restricciones que habian obligado a los gobiernos a aplicar medidas extraordinarias, como el cierre de edificios
publicos, empresas y comercios, ademas de limitar la movilidad para frenar la expansion del virus. En gran parte
de Estados Unidos, los comercios han vuelto a su rutina diaria al igual que China que permitié la
reapertura del turismo local. Otros paises han acordado una reapertura por fases, que consiste en reabrir los
negocios de mayor importancia econémica a una menor capacidad para luego dependiendo de la evolucion de
los nuevos contagios ir abriendo poco a poco los demas sectores econdmicos.

Sin embargo, a pesar de un mejor panorama en las Ultimas semanas gracias a la disminucién de la cantidad de
contagiados y una desaceleracion de los nuevos contagios, el Fondo Monetario Internacional (FMI) advirtié
gue una recuperacion de la economia mundial es muy poco probable para 2021, destacando que le tomara
mas de lo estimado poder recuperarse de la crisis que ha provocado la propagacion del Covid-19. Con el
desarrollo del panorama mundial actual, aumentan las posibilidades de que el fondo revise a la baja las
perspectivas de crecimiento del PIB mundial dado que los datos en todo el mundo son mucho peor de lo
imaginado, la cantidad de empresas que han cerrado en medio de la crisis provocaran una recesién solo
comparable con la gran depresion de los afios treinta.

Por otro lado, la tensién entre Estados Unidos y China ha aumentado el panico y la incertidumbre en los
mercados internacionales, luego de que el presidente Donald Trump acusara a China de haber escondido
informacion y no detener la propagaciéon del virus en las primeras semanas del brote. Como consecuencia
EE.UU ha aumentado la presencia militar en sobre el mar de China Meridional acusando a China de tratar
de aprovechar la crisis sanitaria para extender su influencia en la regién.

Mayo 2020 13
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MacroConcept

Curva de Rahn

El gasto publico es el dinero que utiliza el sector publico para llevar a cabo sus actividades. Este se divide en:

» Gasto corriente: Es aquel desembolso dirigido a contratar personal 0 a comprar insumos, bienes y servicios que
son necesarios para llevar a cabo de manera satisfactoria las funciones de la administracion publica.

+ Gasto de capital: Gasto destinado a la compra de activos tangibles e intangibles usados para desarrollar
actividades corrientes.

+ Gasto de Transferencia: Cantidad monetaria o de capital que el Estado destina a las empresas y familias.

+ Gasto de Inversiéon: Es un dispendio realizado con el objetivo de crear, aumentar, mejorar o sustituir el capital
publico existente.

Mediante este instrumento, el gobierno pretende alcanzar unos objetivos que busquen el bienestar de la nacion.
Existen debates alrededor de cual deberia ser el punto 6ptimo de desembolsos que se debe realizar para sostener las
finanzas publicas y a su vez ayudar al crecimiento econémico del pais, para responder a esta duda Richard Rahn
desarrollo la Curva de Rahn.

La curva de Rahn es un grafico que ilustra la existencia de un nivel en el cual los gastos del gobierno pueden
maximizar el crecimiento econdmico. Esta curva relaciona el crecimiento del PIB de un pais con el nivel de presién
impositiva, esta se refiere a todo lo recaudado via impuestos mas todo lo que no se recauda pero que igualmente se
gasta recurriendo a la deuda, es decir, lo que se considera el gasto publico total, y se cruza con el tamafio del sector
publico.

Segun esta relacion, a medida que va aumentando el gasto publico, se genera un crecimiento del PIB. Esta tasa de
crecimiento ird en descenso paulatinamente cuando se acerque al tamafio 6ptimo del gobierno. Al pasar este punto,
se van a generar ineficiencias. Esto quiere decir que la decision de distribuir los bienes escasos de una economia han
pasado de los individuos, profesionales, los consumidores e inversores, a ser guiados por politicos y funcionarios. Se
entraria en la zona descendente de la Curva de Rahn, donde esta politica expansiva afecta negativamente a la
economia.

Este aumento le cuesta al contribuyente, incrementando la carga del Estado sobre estos debido a que significa dinero
gue los contribuyentes dejaron de gastar para pasarlo al gobierno, causando una desincentivacion al ahorro,
inversiones y produccion, traduciendo esto en menor crecimiento econémico.

Segun el estudio de Andreas Bergh y Magnus Henrekson, "Government Size and Growth", el tamafio 6ptimo del sector
publico esta por debajo del 25% del peso en la economia, mas concretamente, entre un 15% y 25% del PIB. Esta
curva hace referencia a que un menor gasto publico genera mas riqueza y permite un crecimiento mas rapido de la
economia del pais.

La Curva de Rahn
Crecimiento %
del PIB

Tamano éptimo Presion Impositiva o
de un gobierno Gto. del goblerno en % del PIB
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Nombre completo: Holanda
Capital: Amsterdam

Moneda: Euro

Idioma: Neerlandés

Forma de gobierno: Parlamentario

Holanda es un pais ubicado en Europa occidental (a
orillas del mar del norte, entre Bélgica y Alemania)
con una poblacion de alrededor de 17 millones de
personas. La ciudad mas poblada es su capital
Amsterdam con un estimado de 840 mil habitantes.

Este pais se ha caracterizado por poseer un gran
desarrollo econémico debido a que es un
importante centro comercial de Europa, y esto se
ve reflejado en su alto PIB per capita y baja tasa de
desempleo. Como se puede visualizar en la gréfica,
el PIB per capita ha obtenido un crecimiento
constante histéricamente.

La crisis financiera sufrida desde el afio 2008 llego
afectar en gran magnitud la tasa de desempleo de
Holanda, provocando que en el 2014 la tasa
culminara en los 7.14 puntos porcentuales. Sin
embargo, este pais llegd a recuperarse de la crisis
en el afio 2015. En la actualidad Holanda posee una
de las tasas de desempleo mas bajas del mundo,
llegando a ocupar la posicion top 3 en Europa.

En términos de ingresos por el comercio en el afio
2018, se presenta un esquema de exportaciones
variado. La categoria principal de los bienes
exportados son productos de maquinaria
equivalente a US$ 151,176 MM anuales. La
segunda categoria de mayor importancia son los
materiales de mineria aportando a la economia
$123,509 MM de dolares. A esta le sigue los
productos quimicos (US$ 59,833 MM), Metales (US$
44,160 MM) y transporte (US$ 39,017 MM).
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Distribucion de exportaciones
(Top 5 US$ MM, 2018)

36.2%

Maquinaria  Mineria Productos  Metales  Materiales
Quimicos de
Transporte
PIB per capita

($US a precios actuales, 2018)

1993 1998 2003 2008 2013 2018

Tasa de desempleo
(%)

ené—w enel—12 ené—M enel—16 enel—18

Fuente: Banco Mundial, Comtrade 15
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Noticia Destacada

40 millones de estadounidenses
solicitan subsidio por desempleo
28 de mayo del 2020

La cantidad de personas que solicitdé subsidios
por desempleo en los Estados Unidos se
mantuvo sobre 2 millones por décima semana
consecutiva, consecuencia de la crisis que ha
generado la pandemia de Covid-19.

i En medio de la crisis, los despidos en oficinas
de gobiernos estatales y locales cuyos
b - presupuestos han sido diezmados y una

) . 5 segunda ola de cierres de puestos de trabajo en
Obtén quick wins con el sector privado, la cifra de desempleados

° registrada asciende a 40 millones desde que
Q u IC k Lea n * inicié la emergencia sanitaria, una cifra no vista

desde la gran depresion de los afios treinta.

Aunque las peticiones han descendido
constantemente desde que tocaron un récord de
6,867 millones a fines de marzo, no se han

1 ' ubicado por debajo de los 2 millones desde
ac ro O n I O r ‘ mediados de marzo.
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econdémica y de estrategias, tanto al sector empresarial como a
instituciones multinacionales y del Estado. Nuestro objetivo principal
es aportar en el proceso de toma de decisiones, mediante el disefio e
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