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Panorama Estadounidense

Rendimiento Bonos del Tesoro EE.UU.
Las tensiones comerciales generadas por los aranceles (en % por plazo, segtin mes)
sobre el aluminio y el acero a Europa, Canada y México, la 3.0% | [l semana 19 - 06/may/18
salida de Estados Unidos del acuerdo nuclear con Iran, B semana 22 - 27/may/18
produjeron mucha incertidumbre en el 4mbito 2 5%
internacional.

. . . . .z 2.0%
Dicha incertidumbre se agudiza por la alta tensién entre ’

China y los Estados Unidos. La misiva enviada al presidente

Kim Jong-un de su homdlogo Donald Trump, donde 8 8 g & & & & & 8 8
expresaba que la reunién entre ambos quedaba suspendida - s s < ~ > © N S S
por la hostilidad del presidente norcoreano fue un ° © o b
elemento de mucha influencia en los mercados indice Bursatil Dow Jones Industrial Average
(2017-2018)
El alza evidente en los rendimientos de los Bonos del 265007
Tesoro de los Estados Unidos se vio interrumpida debido a ;izggz
las presiones generadas ante el nuevo gobierno de ltalia y 23500 24,416
la situacién politica en Espafa. La curva sigue respondiendo 22500.]
al conflicto comercial existente entre China y los Estados 21500
Unidos. 20500
6 may 1 jul 26ago 21oct 16dic 10feb 7 abr 2 jun

Para el mes de mayo el indice bursatil Dow Jones cerré a la
baja en 24,416 puntos. Esta caida fue sustentada por las Tipo de Cambio
medidas proteccionistas tomadas por los Estados Unidos (2017-2018)
sobre el acero y el aluminio. o

EE‘ 1.2 117
Pese a la friccion existente en el ambito comercial, el délar g
se fortalece. La relaciéon cambiaria entre el délar y el euro ? 1.1
cerr6 en US$1.17 por euro, debido a la inestabilidad
politica en Europa por las elecciones de Italia. Por otro lado, g 14
el tipo de cambio entre el délar y la libra culminé en g
US$1.33. % . P s

)

Tasa Desempleo de Estados Unidos 1 abr 1 jul 1 oct 1 ene 1 abr

2017 2018
4.4% Fuente: Reserva Federal de los Estados Unidos

4.4% 4.3% 4.3% 4.3%

4.3%

4.2% 4.2%

41% 4.1% 4.1% 4.1% 4.1% 4.1% 4.1% Se ha observado que el fortalecimiento del mercado

4.0% laboral ha sido una de las prioridades del mandato de

3.9% ..

3.9% . 3.8% Donald Trump. El robustecimiento de este mercado ha

3.8% — sido continuo y sostenido y cada vez mas, sus indicadores
M J J A S (0] N D E F M A M

muestran mejores resultados.

Crecimiento Mensual Absoluto Empleados no Agricolas .
(Miles de empleos) Para mayo se crearon 223 mil plazas de empleo no

agricolas, superior a la cifra esperada por los analistas
(200,000). La tasa de desempleo sigue disminuyendo,
para el mes en estudio se localizé en 3.8%, cifra no

216.0 observada desde abril del 2000.
175.0 176.0 155.0 159.0

2017 2018
324.0

La expansién del merado laboral estuvo acompanado de
un fuerte crecimiento salarial. Las ganancias promedio
incrementaron a un 2.7%.

Fuente: Reserva Federal de los Estados Unidos

SIS .l AT e
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Panorama Internacional

Emerging Markets Bond Index
(2018)

35 6 El indicador de riesgo para Republica Dominicana,
Sﬁfﬂﬁ:i':;ana 3.0 medido por el Emerging Market Bond Index (EMBI),
mostré un aumento en el riesgo del pais, hasta llegar a

2.5-

colocarse a 3.46 a finales de mayo.

-0.61 -0/59

RD-Latino 07 \[W\\/y Desde el 9 de enero del 2018 Republica Dominicana
0.8 mantiene un aumento consecutivo en el riesgo,
0.9 También evidenciado en la posicion de riesgo respecto

T T T T T T . ;.
1 ene 1 feb 1 mar 1 abr 1 may 1jun a Latinoamérica.

Bolsa de Sao Paulo La bolsa de Sao Paulo (Bovespa) presentd un
descenso de mas de 9,300 puntos para el mes de
mayo, siendo este su nivel mas bajo desde hace 16
85K+ meses.

La incertidumbre politica por el apresamiento del ex
presidente Lula da Silva por corrupcion, presenta un
ambiente de riesgo e inseguridad sobre quién sera el
nuevo presidente .

80K

6,754

1ene 22ene 12feb 5mar 26 mar 16 abr 7 may 28 may
Fuente: BCRD y Quand| Arroz Petréleo Crudo - WTI
(US$/cwt, 2018) (US$/bbl, 2018)
El precio del arroz se encontré para finales de mayo 13.0 72
en US$11.5 cwt. Se puede evidenciar un 69
decrecimiento del precio a pesar de que la demanda 12.5
mundial, especialmente la de los mercados asiaticos,
aumenté para este mes. 120 63

66 67.0

11.5 11.5 60
10 ene 7 mar 2 may 31dic 25feb 22 abr

Para finales de mayo el precio del café arabica terminé
en US$122 centavos por libra, mismo monto
registrado a finales del mes anterior. Se espera que la Café Arabica Cacao
produccién mundial del café arabica aumente a 55.2 (cts/lb, 2018) (US$/mt, 2018)
millones de bolsas de acuerdo al Instituto Brasilefio de

Estadisticas. 12 \
El precio del gas natural se ubicé en US$2.9 mmBtu 120 2500 2.485
para finales de mayo.

N

Tomando en cuenta la reciente incertidumbre politica 115 2000
que mantienen los mercados internacionales, la
Organizacion de Paises Exportadores de Petrdleo
(OPEP) sostendra un reunidn a finales de junio, de la Gas Natural Oro

cual se espera se concluya aumentar la produccion de (US$/mmBtu, 2018) (US$/t0z,2018)
petréleo.

31dic 25 feb 22 abr 31dic 25feb 22 abr

3.3 1340

Para finales de mayo el precio del crudo se encontré
en US$67 por barril, US$4.3 menos que su pico de 30 29 1320
US$71.3 el 13 de mayo. ' /

El precio del cacao fue de al cabo del mes de mayo en : 1300

US$2,485 mt, mientras el oro culminaba en US$1,299
por onza el 27 de mayo. 31dic  25feb 22 abr 31dic 25feb  22abr

Fuente: Quand]|
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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




Politicas Economicas

POLITICA MONETARIA
Resumen Indicadores Monetarios
Reservas Base Medio Certificados Operaciones de Crédito Privado
Inernacionales Monetaria Circulante del BCRD Contraccion (RD$ MM)
Netas (RD3$ MM) (RDS MM) (RDS MM) Monetaria
(USS$ MM) (RD$ MM) Comercio Consumo Hipotecario
Prom. abr.-2018
7,078 214 882 333,377 545,301 25,166 174,438 272 405 176,570
Var. Mensual 3.99% 1.03% -0.60% 0.51% 5.40% -0.03% 0.85% 0.82%
Var. 12 meses 14 24% -4 44%, 17.80% 11.61% 11.50% 8.46% 10.60% 11.89%

Tipo de Cambio

Reservas Internacionales Netas

Operaciones de Contraccion

(RD$ Venta, 2017) (US$ Millones, 2017) Monetaria
4936 iy 83007 (RD$ Millones, 2017)
45 19 T 40K 25,602
49.12 75007 7,378 30K{24,033 A S
49.00 71007 r 20K ! ~
! . . . . i : . . 3 6,91 i
17feb  15mar 10abr Gmay 1jun 13 mar 2018 22 abr 2018 21feb 17 mar 10 abr 4 may

Fuente: Banco Central de la Republica Dominicana (BCRD)

Los altos niveles de liquidez de la economia condujeron el comportamiento de los indicadores monetarios dominicanos en el
mes. A pesar de que la oferta monetaria promedio de mayo se redujo respecto a abril, esto no fue suficiente para mermar la
liquidez disponible. La base monetaria se contrajo en términos interanuales mientras el medio circulante se expandia. Las
operaciones monetarias netas cerraron en RD$25 mil millones luego de que el monto promedio mensual crecié en 11.5%. A
la par, el crédito al sector privado ostenté incrementos interanuales entre ocho y once por ciento segun tipo de cartera.

Contrarrestando las presiones de liquidez, los certificados promedio del mes del BCRD fueron 0.51% mayores al acervo de
abril. Como resultado de lo anterior los precios de la economia dominicana registraron un crecimiento interanual de 4.47%.
Mientras tanto, el tipo de cambio mantenia una particular estabilidad en mayo mientras las reservas internacionales netas
continuaban su proceso de deterioro.

Reflejando la presencia de liquidez en la economia, la tasa de interés pasiva promedio ponderado disminuyé en 12 puntos
basicos. La tasa de interés activa promedio ponderado subié en 13 puntos basicos en ese mes, influenciada principalmente
por el comportamiento de la tasa activa de comercio. Estas oscilaciones no respondieron a movimientos de la tasa de
politica monetaria.

El mercado monetario en junio se vera influenciado por la merma de los altos vencimiento de deuda publica interna que han
caracterizado el afio 2018. Los cambios en el panorama internacional (politicas monetarias restrictivas a ser implementadas
por la Reserva Federal estadounidense y el Banco Central Europeo) serdn determinantes en el rumbo de las tasas de interés,
la inflacion, la politica cambiaria y los certificados del BCRD.

Inflacién Interanual Préximos Tasas de Interés (%)
2018 Vencimientos de (promedio diario del mes)
447% Certificados del BCRD 2018
3.86% 391%  405% (RD$ Millones) feb mar abr may
3.32% R Comercio 12.26% 11.57% 11.93% 12.06%
) Junio 7430 S Gonsumo 1711%  17.04%  1763%  17.69%
L[ 14400 & ipotecario 1075%  1075%  1067%  10.90%
o 290510 2,224 Promedio Pon.  1347%  1283%  1333%  13.46%
S septie. 81 g DepositosdeA.. 1.40% 1.18% 0.92% 0.52%
octubre 18820 '@ Interbancaria 5.25% 5.39% 5.19% 5.11%
P 3406 & PromedioPon.. 5.02% 5.15% 5.59% 5.47%
h ’ Politica

ene feb mar abr may diciem.. 9 Monetaria 5.25% 5.25% 5.25% 2.25%

Fuente: BCRD y estimaciones de Analytica
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Politicas Economicas

ACTIVIDAD ECONOMICA

De acuerdo con el Banco Central de la Republica
Dominicana (BCRD) la economia alcanzdé un crecimiento
interanual de 6.4% en el mes de mayo del afio 2018.
Asimismo, afirmé que el crecimiento acumulado en el
periodo fue de 6.6%.

Las actividades que tuvieron un crecimiento acumulado
mas notorio fueron Construcciéon con 15.1% y Explotacién
de Minas y Canteras con un -7.2%.

Ademas, los demas componentes que mas influyeron sobre
el desempefio de la economia dominicana fueron
Manufactura de Zonas Francas (10.6%), Comercio (8.5%),
Salud (8.4%), Manufactura Local (6.5%), y Energia y Agua
(6.9%).

Especificamente en mayo, la actividad de Explotacion de
Minas y Canteras disminuyé un 12.9%, explicado
principalmente por operaciones de mantenimiento de las
plantas y demas equipos.

El indice mensual de actividad econémica (IMAM)
publicado por la AIRD, indicé una variacién interanual total
de 6.1% en mayo. En términos acumulados, el incremento
se registré en 22.9%.

El volumen de ventas, luego de haber aumentado un 88.5%
en abril de 2018, en mayo se expandié un 0.7%. Asimismo,
el volumen de produccién pasé de crecer un 59.5% a
incrementar un 4.5%, en el mismo periodo.

Dentro de los demds elementos de la actividad
manufacturera, el plazo de entregas a los suplidores subié
enun 30.2% vy el empleo un 14.8%.

Por otro lado el Unico factor que presentd una disminucion
interanual fue el inventario de materia primas, con una
variacién del -1.1%.

En cuanto al monto acumulado desembolsado en
préstamos, en mayo se alcanzé una cifra de RD$ 366,042
millones, RD$13,542 millones mas que en el mismo periodo
del aifo anterior. Este incremento es equivalente al 3.8%.

Segln el destino econémico del préstamo, las categorias
que presentaron un mayor monto fueron Consumo,
Comercio, Energia y Agua, Salud e Inmobiliario y Alquiler.
Por otro lado, las que tuvieron un mayor crecimiento
fueron Energia y Agua (85.7%), Educacion (65.9%),
Financiero (52.1%) y Hoteles, Bares y Restaurantes (32.8%).

Informe MacroMonitor Mayo 2018

Crecimiento del PIB por Actividad Econémica
(Crecimiento real a mayo de cada afio)

Actividad Econémica
Agropecuario

Explotacién de Minas y Canteras
Manufactura Local
Manufactura de Zonas Francas
Comercio

Construccion

Energia y Agua

Hoteles, Bares y Restaurantes
Transporte y Almacenamiento
Comunicaciones

Servicios Financieros

Actividades Inmobiliarias y de Alquiler

Ensefianza

Salud

Otras Actividades de Servicios
Administracién Publica
Producto Interno Bruto (PIB)

Mayo 2018

Interanual
6.20%
-12.90%
6.80%
14.60%
8.80%
9.90%
10.70%
6.60%
6.20%
3.60%
6.10%
3.60%
2.70%
9.40%
3.20%
6.10%
6.40%

Acumulado

5.60%
-7.20%
7.00%
10.60%
8.50%
15.10%
6.90%
5.10%
6.70%
5.90%
5.60%
3.70%
1.90%
8.40%
3.30%
2.70%
6.60%

indice Mensual de Actividad Manufacturera (IMAM)
(Variacion Interanual)

Plazo entregas de suplidores
[ Inventario de materias primas
Volumen de produccion
50.00% u
B Volumen de ventas
Empleo 446%
0,
0.00% Y 0%
—_— -1.08%
-50.00%
Dec-17 Jan-18 Feb-18 Mar-18 Apr-18 May-18
Monto Desembolsado en Préstamos
(Valor acumulado a mayo 2018)
RD$MM % Total Var. % Var. Abs.
Consumo 147,581 40.32%
Comercio 43,113 11.78%

Energia y Agua

Salud

Inmobiliario y Alquiler
Manufactura

Financiero

Construccion

Hoteles, Bares y Restaurantes
Otros Servicios

Agropecuario

Transporte y Comunicaciones
Educacion

Mineria

Grand Total

34,984
34,250
27,933
21,669

17,966

12,824

8,394
6,827
4,955
3,650
1,597
300

366,042

9.56%

9.36%

7.63%

5.92%

4.91%

3.50%

2.29%

1.86%

1.35%

1.00%

0.44%

0.08%

100.00%

3.8%

13,542



Politicas Econdmicas

COMERCIO INTERNACIONAL

Parte importante de la economia dominicana esta
relacionada con las importaciones y exportaciones
del pais. De acuerdo con la Direccion General de
Aduanas (DGA), entidad gubernamental que registra
las importaciones y exportaciones de bienes y
servicios que transa la Republica Dominicana, en el
quinto mes del afio se exportaron US$890 millones e
importaron US$1,722 millones.

Estas cifras registradas provocaron que el balance
comercial se encuentre en (US$832 millones).
Comparando el balance del 2018 con afos
anteriores, se concluye que existi6 una mayor
cantidad relativa de importaciones respecto a las
exportaciones, provocando asi que el balance de
2018 sea el mayor desde el 2015.

Entre las categorias de productos de mayor
exportacién e importacién respecto a mayo del 2017
se encuentran las maquinarias y alimentos y bebidas
respectivamente.

Siendo el principal rubro de exportacion, las piedras
preciosas registraron el 20% del total exportado del
pais en mayo 2018. Para los primeros cinco meses
del afo ha existido wuna transicion de las
exportaciones hacia India, siendo Estados Unidos y
Canada los paises que mayor cantidad de piedras
preciosas importaban de Republica Dominicana antes
del 2018.

A pesar que a India solamente se exporta una sola
partida dentro de la categoria de piedras preciosas (
oro en bruto, semilabrado o en polvo), Estados
Unidos importa de Republica Dominicana 37
diferentes partidas dentro de esta misma categoria.

Las categorias de productos de mayor exportacion
zonas francas fueron alimentos y bebidas, maquinaria
y instrumentos de musica o arte, 6ptica y relojeria.

Por el otro lado, en las importaciones nacionales, las
categorias de mineria, maquinaria, productos
guimicos y alimentos y bebidas, representaron cerca
del 53% del total importado nacional.

Del total importado de manera nacional, la categoria
de alimentos y bebidas sostuvo el monto con el
mayor crecimiento interanual, sustentado por una
mayor importacion de cereales, productos de
pasteleria y alimentos diversos.

Informe MacroMonitor Mayo 2018

Evolucion de las exportaciones e importaciones
(US$ Millones, mayo)

2015 2016 2017 2018
T2 T2 T2 T2
AN
3 3 3 N
2,000M L < = o
o = < = o)) o
-— o) N (2]
o 18 l- l. -. ]
2 3 S S
-2,000M ® ' ; ®
. [0) . ) . [ . (]
2 2 2 £ 2 2 8 & ¢ & & ¢
o o o o
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om om m o

Evolucion de las exportaciones de piedras preciosas por pais
(enero - mayo, en US$MM)

2014 2015 2016 2017 2018

Canada

Estados Unidos

India

Suiza

Italia

Otros

Grand Total 786.7 629.6 7321 768.5 763.5

Evolucién de las exportaciones e importaciones
(US$ Millones, mayo)

Nacional Zona Franca Otros

3
N~
o W
<

© o o o
N o N N

©o©
< ©
N o
Ml -~ -~

17 18 15 16 17 18

Fuente: Direccion General de Aduanas (DGA) 8



Politicas Economicas

SEGURIDAD SOCIAL

Tabla Resumen
Abril 2018
Para abril de 2018, seguin los datos publicados por la

Tesoreria de la Seguridad Social (TSS), el mercado
laboral formal dominicano se vio compuesto por un 2,087,708 81,172
total de 81,172 empresas.

Empleados Empresas

. . Cantidad de Empresas
Dentro de estas, las microempresas lideran con un Abril 2018 (% del total por Empresa)

76.2% del total (61,880), seguido de las pequefas

empresas con 18.5% (14,995), las empresas medianas

con 4.7% (3,798) y las grandes con un 0.6% (499).

Dentro del crecimiento en la creacién de empresas es Pequeria

. - . 14,995 (18.5%)

importante destacar a las micro y medianas empresas,

que experimentaron un aumento interanual absoluto de

3,508 y 196 respectivamente. Por el contrario, las

pequefas y grandes empresas presentaron una caida en

su crecimiento en comparacién con marzo 2018. Mediana
3,798 (4.7%)

Por otro lado, desde el punto de vista de la generacién

de empleo, se evidencia que las empresas formales Empleados
concentran 2.087 millones de personas ocupadas, de Abril 2018 (% del total por Empresa)
los cuales el 50.1% (1.045 millones de ocupados) estan

en empresas grandes, seguido de 23.9% (499,195

empleados) en empresas medianas, 15.1% (316,184

empleados) en empresas pequefias y el 10.9% Mediana
microempresas (227,398 de trabajadores). RS D)
A diferencia de los periodos anteriores, la creacién de

empleos por parte de las grandes empresas experimenté

una caida significativa en comparaciéon con el mes Pequefia
anterior, pasando de un crecimiento interanual de 316,184 (15.1%)
105,020 empleos, a 49,674 en abril. No obstante, la

creacién de empleo fue potenciada por parte de las
medianas y micro empresas durante este periodo.

Crecimiento interanual absoluto de Cantidad de Empresas

2017 2018
23 &
S8 e 24
s$e 196
= 960
4K 3,508
J F M A
Crecimiento interanual absoluto de Empleados
2017 2018
300K
w®
ey 3
< §2°°K 49,647
Q
2 100k 034
,285
0K 12,100
J F M A M J J A S [} N D J F M A
Tamafio
. Grande Mediana Pequeia . Micro

Fuente: Tesoreria de la Seguridad Social (TSS) y Superintendencia de Salud y Riesgos Laborales
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Politicas Economicas

SECTOR TURISMO Llegada de extranjeros no residentes (turistas) por via aérea
2017 2018

De acuerdo con las estadisticas presentadas por el o 600K
Banco Central de la Republica Dominicana, al quinto T 20%
mes del 2018 arribaron al pais 553,661 pasajeros, de £
los cuales 436,057 fueron extranjeros no residentes E 500K
(turistas). s 8

5 o MEN 8
Se evidencia dinamismo en el arribo de turistas en este < 400K ©
mes, ya que se registrd un crecimiento de un 6% S
respecto al mismo mes del 2017, y de un 10% con %
relacién a 2016.  -20% 300K

8
Cabe destacar que los proximos meses (junio y julio) F A J A 0 D F A

seran de mucha actividad turistica, tomando en cuenta

] . L. . .. Llegada de extranjeros no residentes (turistas) por aeropuerto
la estacionalidad percibida en el pais. Para junio se g y ( )P P

esperan mas de 600,000 turistas, y en julio mas de 2013 2014 2015 2016 2017 2018
710,000 turistas. Aeropuerto may may may may may may
TENE Il 176,806 | 222220 | 243102 | 263,524 | 289,036 | 313,637
Analizando el arribo de turistas por los diferentes Las Américas [MZREE 66,767 70,032 68,931 74,733 75,278
aeropuertos del pais, se observa que el aeropuerto de ST 21189 | 22505 | 21307 | 20807 | 26079 | 21497
Punta Cana acapard el 72% del total de turistas, Cibao 11,555 13.603 14,871 15.095 15,459 17,785

siguiéndole el aeropuerto Internacional de Las

~ La Romana 4,352 7,260 5,062 3,433 2,951 3,080
Américas con el 17%.

El Catey 3,818 2,928 2,740 2,534 2,496 3,912
La Isabela 1,121 677 851 413 436 868

Un dato a destacar es que, al paso de los anos, todos
los aeropuertos —exceptuando el de Punta Cana—

R .. X R Llegada de turistas por pais
mantienen un crecimiento de sus arribos de turistas (mayo 2018)

bajo o negativo, sin embargo, vemos como el .

. .. Alemania 17,307 -4.28%
aeropuerto de Punta Cana mantiene un crecimiento i I
. 9 = Argentina [JJi] 24.553 R 33.40%
por encima del 8.4% todos los afos. !
Canada [JJ 48.278 I 20.20%
. . . , Esparia J] 10,171 -19.88%
Es decir, los turistas que vienen el pais, no se spafia | -

2 7.75%

diversifica por la totalidad de los aeropuertos, mas Estados Unidos N 200.753
I 32.08%

bien, se termina conglomerando en el aeropuerto de Francia [l 15,848

Punta Cana. Ciertamente, la inversion, comodidad y Haiti | 873 I 15.63%
oportunidades de turismo dan a Punta Cana una Reino Unido [l 19.444 W7o1%
ventaja sobre el resto del pais. Por lo que, esto da Rusia [|] 14,700 -25.75% -
oportunidad de inversion al resto de las diferentes Venezuela [ 8,474 We.02%
provincias que tienen el resto de aeropuertos, para 0K 100K 200K -50% 0% 50%
que atraigan una mayor cantidad de turistas. Pasajeros % Diferencia en Pasajeros
A pesar de que los turistas provenientes de Estados Participacion de turistas por edad

Unidos son los de mayor cantidad de arribos para el (mayo 2018)

mes de‘may(.), de acuerdg a las estadisticas, el Fuera Edad de Trabajo
porcentaje turistas estadounidenses respecto al total 5.44%

. . Joven
ha decaido en el tiempo. Maduro 23,735 6.11%
25.84% 26,659
Para el 2014, el 49% del total de turistas en mayo era 112,670
de Estados Unidos, sin embargo, para el 2018, el 44%
era del mismo pais. Canada por su parte, ha venido
aportando una mayor cantidad de turistas respecto al Adulto Joven
39.81%
total para el mes de mayo desde el 2014. Adulto 173,508
22.79%
99,398

Los adultos jévenes representaron el 40% del total de
arribos por parte de turistas, siguiéndole los maduros
con el 26% vy los adultos con el 23%.

Fuente: BCRD
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Politicas Economicas

SECTOR FINANCIERO

Margen Bruto

Ingresos Financieros

Utilidades del Sistema Financiero

(Abril)

Cartera
Inversiones
Captaciones

Utilidades RD$MM

2017

Margen Neto Gastos Financieros Flnanglamlentos -1,080
Inversiones -946
Provisiones Provisién Activos Productivos Carter'a LR
Inversiones =77
Total 30,409
- Oper. Cambio 2,106
Comisiones .
Servicios 10,070
Otros Oper. Cambio -39
Ingresos Otros Ingresos Otros 1,075
Otros Ingresos No Operativos Otros Ingresos 2,434
Otros Ingresos Depreciacion y Amortizacion -1,637
Netos Gastos Operativos Gasto Personal y Servicios
Otros Gastos Otros Gastos Operativos -10,155
Otros Gastos Otros =il st
Servicios -1,386
Otros Gastos No Operativos Otros Gastos -1,426
Total -19,968
Impuestos Impuestos Impuestos Impuestos -2,014
P Total 2,014
Grand Total 8,427

Para abril de 2018, las utilidades acumuladas del sistema financiero fueron
de RD$10,539 millones lo que supuso una variacion interanual absoluta

2018 2017

-960 -283
-1,296 -214
-6,007 -1,317

-83 -51
34,856 1,089
2,700 287

1,207

-453 -33
1,133 90
2,891 -297
-1,756 -133
-11,076 18
-1,613 -255
-1,911 -201
-1,462 -474
-21,699 -926
-2,618 18
-2,618 18
10,539 181

Variacion (RD$MM)

2018

119
-350
1,311
6
4,447
595

414
59

458

118

-921
-344
-524
-36
-1,731
-604
-604
2,112

Variacion %

2017

-35.5%
-29.3%
-39.0%
-192.7%
3.7%
15.8%
13.6%
-576.2%
9.2%
-10.9%
-8.9%

0.2%
-25.2%
-16.9%
-49.8%

-4.9%

0.9%

0.9%

2.2%

2018

1.1%
-37.0%
-27.9%

-7.5%

14.6%

28.2%

-1057.4%
5.5%
18.8%
-7.2%

-9.1%
-27.1%
-37.8%

-2.5%

-8.7%
-30.0%
-30.0%

25.1%

Variacién del Margen Neto de la Banca Multiple
(Abril, 2018 vs 2017, RD$MM)

de RD$2,112 millones (25.1%). Tras un incremento de tasas, las utilidades POPULAR I 1 344M
mostraron una fuerte aceleracion. BHD LEON I 1097V
BANRESERVAS 0 366M
El dinamismo de las utilidades fue producto directo de una aceleracién del SCOTIABANK 209M
. . . . SANTA CRUZ 200M
margen neto. Esto se dio por rapidos incrementos de los ingresos ROGRESO oo
flnan.c!eros y, una desaceleracién de los gastos financieros y del gasto por BANESCO 105M
provisiones. BDI 7aM
BLH 37M
En mas detalle, los ingresos financieros fueron de RD$57,769 millones BANCAMERICA 29M
—los cuales se descomponen en RD$44,331 por cartera de crédito y los CITIBANK 28M
restantes RD$13,432 millones por inversiones—. VIMENCA 28M
ACTIVO 19M
Se mantuvo la tendencia de desaceleracion de los ingresos de cartera y LAFISE oM
. . . . ., . ADEMI -5M
ademas, en abril pudimos ver una ralentizacion de los ingresos por BELLBANK o
inversiones (de 21.5% en 2017 a 16.7% en 2018).
PROMERICA -12M
B . A . . ., CARIBE -13M
La caida de los gastos financieros fue propulsada por una disminucion de som $1.000M

los gastos por captaciones de 16.2%. En el caso de las provisiones, la caida

fue de 3.7%. Margen Neto de POPULAR

(Var. Abs., abril 2018 vs 2017)

Otro punto por resaltar es que la cuenta de otros ingresos netos mostré 2018

una aceleracién considerable debido a mayores incrementos de las Ingresos Cartera -

comisiones de operaciones de cambio (una variacién de RD$595 millones) Financieros Inversiones

y de servicios (RD$1,312 millones). Gastos Captaciones 272
Financieros Financiamientos -36

Un analisis de las utilidades a través de las diferentes instituciones del Inversiones 7

sistema financiero arroja que el Popular (RD$1,344 millones), BHD Leén Pr?!rif,fu"cﬁf;i;’°s lnf:r:s:es '1:7

(RD$1,097 millones) y Banreservas (RD$366 millones) fueron los autores Total 134

principales en la evolucidn positiva del margen neto en abril del 2018.

Fuente: Superintendencia de Bancos
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Perspectivas Econdmicas

PERSPECTIVAS INTERNACIONALES

Los mercados internacionales comienzan a mostrar sefales de ralentizaciéon generalizada. Las economias asiaticas como
China y Japén registraron tasas de crecimiento menos aceleradas con 6.8% y 1.1%. La eurozona de igual manera, registré
expansiones por debajo de las esperadas para el primer trimester de 2018 con 0.4%; dicha tasas hace esperar que para Q2
el crecimiento sea lento. Sin embargo, se proyecta recuperacién para la economia en el tercer trimestre del presente aino.

Por otro lado, los mercados internacionales se sumergen en la incertidumbre por la inestabilidad politica de paises como
Italia, Turquia y Argentina, y también por la reciente guerra commercial entre Estados Unidos y sus aliados.

El inestable proceso de cambio de gobierno de ltalia, la Guerra civil de Turquia y la inestabilidad econémica de Argentina
han generado incertidumbre de los inversionistas sobre los mercados emergentes. En el caso de Argentina, los problemas
econdmicos se consolidaron mediante la necesidad de realizar un acuerdo con el Fondo Monetario Internacional (FMI) de
US$50 mil millones. Como parte del acuerdo, Argentina debe reducir la inflacion y buscar de incrementar la productividad
mediante la inversion.

Por otro lado, la Guerra Comercial entre Estados Unidos y sus principals socios comerciales (México, Canada y la Union
Europea) se debe a la campana proteccionista de su president Donald Trump. Estados Unidos aplicé tarifas al aluminio
bajo la justificacién de que se debia de preserver la seguridad nacional. La Guerra commercial se produjo una vez China
contratacé la medida mediante aranceles a 545 categorias de productos estadounidenses.

Con relacion al nivel de precios, se ha visto un incremento importante en los precios de India, Canada y de la Zona Euro. La
aceleracién ha incrementado un esperado aumento de las tasas de interés. Dicha posibilidad se hizo ain mas probables
una vez la Reserva Federal realizé un incremento de su Tasa de Politica Monetaria (TPM) ubicandose en el rango de
1.75%-2%. Dado este aumento de tasas, todavia se esperan dos incrementos mas en el 2018 y tres mas en 2019.
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Perspectivas Econdmicas "

PERSPECTIVAS NACIONALES

FINANZAS PUBLICAS

El superavit fiscal registrado a mayo 2018 implicara
mayores necesidades de financiamiento de junio a
diciembre, en este periodo el gobierno estaria
drenando liquidez a la economia dominicana.

Las actividades de tesoreria de los entidades
bancarias, las administradoras de fondos de pensiones
y los jugadores mas pequenos del mercado de valores
se estarian enfrentando a un alto nivel de liquidez en
los préximos meses.

El déficit fiscal estimado para 2018 supera los RD$100
mil millones y al quinto mes del afo el resultado fiscal
ha sido un superavit de RD$6 mil millones.

A pesar de que el financiamiento del gobierno ha
ascendido a mas de RD$30 mil millones, el remanente
de tesoreria ha superado este registro. En este sentido
para los meses proximos se espera un financiamiento
de RD$56 mil millones por parte del gobierno y un
déficit en la linea de tesoreria que complementaria el
resultado estimado para el afo.

A partir de mayo se esperan importantes erogaciones
de parte del gobierno —ya que estos han sido
ejecutados en solo 36%—, que no necesariamente
serian compensadas con ingresos fiscales, por el riesgo
latente de no ejecutar todo el presupuesto de ingresos
(pro el esfuerzo fiscal que estos requeririan).

Especificamente, las partidas de impuestos sobre
mercancias, bienes y servicios, y sobre el comercio
registran ejecuciones de 40 y 35 por ciento, y para ser
completamente ejecutadas los ingresos por estas
categorias  deberian  experimentar tasas de
crecimientos promedio de 17% respecto a julio-
diciembre 2017.

La parte de crecimiento econémico que se ve
impactada por el gasto publico se verd incentivada
durante el segundo semestre del afio segln lo refieren
implicitamente las estimaciones de las finanzas
publicas.

TASAS DE INTERES

El panorama a futuro para las tasas de interés se hace
cada vez mas incierto. La ultima decisiéon de politica
monetaria que mantuvo la tasa de interés de
referencia intacta para el mes de julio solo ha
postergado las subidas de tasas esperadas por el
mercado de aproximadamente 50 puntos basicos.

Para julio 2018 la tasa de politica monetaria se fijé en
5.25% a pesar de que para cierre de afio se espera que
estas asciendan a 5.75% (la moda y la mediana de la
encuesta de expectativas sobre TPM fue de 5.75%
para el cierre de 2018).

Los precios internos dominicanos  seguiran
experimentado las presiones que hasta ahora han sido
sometidos.

Los proximos pagos de deuda publica esperados son
notablemente altos en comparaciéon con el histérico
promedio (RD$31 mil millones para julio). Sin embargo
estos disminuirian para los meses siguientes.

Por su parte, el Comité de la Reserva Federal
pronostica dos aumentos adicionales de tasas de
referencia estadounidenses. Este escenario incentiva
la salida de capitales de los mercados dominicanos e
impulsa los precios al alza.

EXPECTATIVAS MACROECONOMICAS DE LOS
AGENTES

Segun el resultado de la encuesta de expectativas
macroeconémicas hecha a inicios de junio 2018 Ia
depreciacion cambiaria de este ano sobrepasara el 4%.
El promedio simple de lasa estimaciones de los
agentes alcanza el 4.55% para diciembre 2018 con una
mediana de 4.45%.

A sabiendas de que el comportamiento del tipo de
cambio tiene un gran grado de vulnerabilidad frente a
las expectativas de los agentes, la probabilidad de que
este prondstico se cumpla es alin mas alta.

Las expectativas de crecimiento se concentran
alrededor de 5.5% para el afio 2018 y de 5.1% para
2019.
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MacroConcept

LAS BURBUJAS ESPECULATIVAS

Generalmente, el precio de los activos responde a condiciones de arbitraje para mantenerse alrededor de su valor
intrinseco en el mercado, dado un conjunto de condiciones del mercado y la percepcién del publico acerca del activo en
cuestioén, es decir las expectativas.

Cuando un activo tiene un precio muy bajo para las condiciones de mercado y buenas expectativas futuras, habra
inversionistas interesados en adquirir dicho activo para arbitrar en un futuro y generar beneficios. Este aumento en la
demanda —provocado por la diferencia entre el valor esperado del activo por parte de los inversionistas y su valor
actual en el mercado— impulsa el precio al alza y méas cerca de su precio “fundamental”.

Sin embargo, es posible que en un mercado haya precios de activos que no respondan a sus fundamentos, llevando
activos a tener precios irreales. Esto se conoce genéricamente como una burbuja especulativa, y se generan
principalmente por un cambio en la conducta (expectativas) de los consumidores o inversionistas. Una caracteristica
importante de las burbujas es el rapido incremento en el precio del o de los activos seguido por una contraccién del
mismo.

Dado que las burbujas se crean por el aumento injustificado de los precios del activo y se alimentan de un
comportamiento exuberante del mercado, en el momento en que la demanda por el bien se estabiliza, una venta masiva
del activo ocurre y la burbuja “revienta” lo que lleva el precio del activo a sus niveles fundamentales o incluso a precios
mas bajos.

El economista Hyman P. Minsky, quien fue uno de los primeros en explicar el desarrollo de la inestabilidad financiera y
la relacion que tiene con la economia, identificd cinco etapas en un ciclo de crédito tipico. El patrén de una burbuja es
bastante consistente, a pesar de las variaciones en la interpretaciéon del ciclo.

* Desplazamiento: esta etapa se genera cuando inversionistas notan un nuevo producto o tecnologia, o tasas de
interés histéricamente baja que les llame la atencion.

» Boom: los precios comienzan a subir al principio, luego ganan impulso a medida que mas inversionistas ingresan al
mercado. Esto establece el escenario para el boom. Existe una sensacion general de no poder participar, lo que hace
gue incluso mas personas comiencen a comprar activos.

» Euforia: esta etapa ocurre cuando el precio de los activos se disparan.

* Toma de ganancias: averiguar cuando estallara la burbuja no es facil, pero cualquiera que mire las sefales de
advertencia ganara dinero vendiendo posiciones.

* Panico: los precios de los activos cambian de rumbo y caen tan rapido como subieron. Los inversionistas y otros
quieren liquidarlos a cualquier precio. Los precios de los activos disminuyen a medida que la oferta sobrepasa la
demanda.

La formacion de burbujas especulativas dentro de una economia pueden desembocar en periodos de recesiéon fuertes
como consecuencia del estallido de la burbuja. Una evidencia empirica reciente es la crisis bursatil en Estados Unidos en
los aflos 2007-2008 que resulté en la quiebra de diversos bancos importantes y llevé a la naciéon a un periodo
prolongado de baja actividad y desconfianza en los agentes econdémicos.
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Producto Interno Bruto
(US$ Millones)

2.39M
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Composicién del Mercado Laboral
(% del total del empleo)

Nombre oficial: Republica Italiana

Idioma: Italiano 3.20%

Forma de gobierno: Republica Parlamentaria 22.00%
Moneda: Euro

Capital: Roma

Poblacion: 60,589,445 (2017)

59.41%
° 15.39%

La Republica Italiana, ubicada al sur de Europa,
limitando al norte con Francia, Suiza, Austria y
Eslovenia, y conformando un territorio de 301,340 km?
es un pais soberano que forma parte de la Unién
Europea. Italia se encuentra entre las diez economias [ sector Industria (Construccion incluido)
mas grandes del mundo por su volumen de Producto [ sector Manufactura

Interno Bruto, en conjunto con formar parte del grupo Sector Servicios

G7 como una de las naciones mas industrializadas del

mundo.

[l sector Agricola

Gasto Publico
El Producto Interno Bruto de Italia totalizd en (% del PIB)
aproximadamente 2.39 billones de ddlares en 2017, con
un PIB per cépita de US$39,443. El indice de desarrollo 50.8% 51.1%  50.9%
humano (elaborado por el PNUD) italiano fue de 0.887 49.9% :
para el 2016, calificando como un pais con desarrollo
muy alto (#26 del mundo) compuesto por una
expectativa de vida al nacer de 83.3 afos, 11 afios de
educacion en promedio y 17 anos de educacion

50.2%

esperados.
o : N [sp] < Ie) ©
o S S S S S S S
La economia italiana se concentra en el sector de I « N N « « «
servicios, el cual acumulé un 59% del empleo total en el
afo 2017, seguido por el sector industrial (tomando en Deuda del Gobierno General
cuenta construccién) con un 22%. Una de las principales (% del PIB)

actividades econdmicas en Italia es el turismo,
destacandose como el tercer pais que mas recibe
turistas de la Unién Europea.

2010 124.9%
2011
2012
2013
2014

136.2%

143.7%
156.0%
156.9%
155.6%

Otro aspecto importante por mencionar es el manejo
del gasto publico y la deuda del gobierno en ltalia. La
deuda del gobierno general se registré en 156% del PIB 2015
en 2016, uno de los pocos paises en el mundo con una 2016
deuda mayor a su producto. Por el lado del gasto, el

gobierno italiano gasté aproximadamente un 49% del

PIB ese mismo afo.

Fuente: PNUD, Banco Mundial y OECD
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NOTICIA DESTACADA

OPEP culpa a Estados Unidos por crudo mas alto
Jueves 5 de julio

Donald Trump es el culpable de los crecientes precios
del petrdéleo y cualquier intento de instar a los grandes
paises productores a aumentar la produccién para
frustrar un alza en el crudo serd indtil, dijo el gobernador
de la Opep de Iran al Financial Times.

Hossein Kazempour Ardebili lanzé un ataque abrasador
contra el presidente de EE. UU.,, Que ha empujado
repetidamente a Arabia Saudita y sus aliados a aumentar
la produccién para enfriar un repunte de los precios del
petréleo, con el crudo Brent acercandose a los 80
délares el barril.

Trump, quien pidié al reino aumentar la produccién en 2
millones de barriles por dia, tuited el miércoles que los
precios mas bajos del petréleo deberian ser el quid pro
quo para los lazos de seguridad que algunos miembros
del grupo disfrutan con Estados Unidos.

En un mensaje dirigido a Trump, el Sr. Kazempour dijo:
"La responsabilidad de pagar precios innecesarios por el
petréleo a todos los consumidores del mundo entero,
especialmente por el promedio de estadounidenses en
las estaciones de servicio, recae exclusivamente sobre
sus hombros".

El funcionario irani dijo que las decisiones de la
administracion Trump de retirarse del acuerdo nuclear
con Irdn y la posterior reimposicion de sanciones a la
industria petrolera del pais de la OPEP han estimulado
los precios del crudo.

Fuente: Financial Times
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