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I. Nuestro escenario es de recesion leve en EE.UU. y mas aguda en
Europa.

2. Las expectativas inflacionarias en EE.UU. logran moderarse, pero
la inflacion subyacente da senales de persistencia en niveles altos.

3.Contrario al mercado esperamos al menos una subida mas de
tasas de interes, llevando el pico de tasas a 5.50%., pero

L O url l CO Cons ta [ te, es dependera de la evolucion de los resultados de inflacion y empleo

1 4. Los precios de las materias primas se mantendran elevados,
e/ Cam b I O pero mas moderados que en 2022.

M acCr O'ten d encias 5. Normalizacion en las cadenas de suministro y costos de

transporte.

gl Ob al es 6. Moderacion del crecimiento de turismo en un entorno global
mas recesivo.

/. Bajo crecimiento de las remesas.

8. Incertidumbre y volatilidad por la crisis global.
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Un entorno globa
desafiante
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0 Rendimientos de acciones y bonos en EE.UU.
vy [1926-2022]

Un entorno global & .
desafiante 5 g

-60 -40 -20 0 20 40 60
Rendimiento de acciones (%]

Fuente: Ecoanalitica
ecoanalitica.com

Esta totalmente prohibida la reproduccion, publicacién y/o distribucion total o parcial del contenido de este informe.
De detectarse fuga de informacioén se cancelara el contrato sin derecho a reembolso.



(%

El cierre de ano
redujo la

probabilidad de
recesion para el

2023

Despues de dos trimestres
consecutivos de caidas, en el segundo
semestre se crecio con fuerza y la

tendencia se mantiene al arranque del
2023
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Con una “fed”
que reacciono

tarde

Por fin parece domar el
repunte inflacionatrio...
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0 Comparacion de ritmos de aumento de tasas de
) EE.UU.

Ta rde SignifiCO/ = 1980 1988 1994-1995 1998-2000
incrementos mas L s
agresivos ae tasas - R S
de interés para g

alinear Y
expectativas R
Vemos mas cerca el fin del aumento g 20 boooefoe e A Tl

de tasas por la mejora en los —

resultados de inflacion y el ruido que .

se genero en el sistema bancario. 0 2 4 6 8 10 12 14 16 18 20 22 24 26 28 30 32 34 36

Meses, O=Inicio del ciclo alcista de tasas

Fuente: Reserva Federal de St Louis, FED y Ecoanalitica.
ecoanalitica.com
3 ibida la reproduccidn, publicacié

a totalmente prohi 6n y/o distribucion total o parcial del contenido de este informe.
De detectarse fuga de informacioén se cancelara el contrato sin derecho a reembolso.



N

La presion externa
cede...
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/COMO vemos a
Republica Dominicana?
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Las macrotendencias
de RD: Ultimo en

entrar al ciclo de
aumento de tasas...
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I. Estamos experimentando una desaceleracion. Importante.
Estimamos un crecimiento de 2.87%.

2. La inflacion ha descendido y esperabamos convergencia a la
meta de 4% +/- 1% tan pronto como en mayo.

3.Vemos a la region proxima a iniciar un ciclo de disminucion de
la tasa de politica monetaria: Tasas de Interes > Expectativas de
inflacion y devaluacion.

4.Todos esperamos que las tasas bajen este ano. Contrario al
mercado, nosotros esperamos que el BCRD no sera el primero en
bajar tasas.

5.El déficit de cuenta corriente se mantenga por encima de 4.5%
del PIB, financiado por Inversion Extranjera.

6. Tenemos el tipo de cambio mas estable de la region.
Esperamos que el tipo de cambio cierre en DOP 56.9s/USD.
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Resultados comparados con Focus

\/e m O S u n a Variable

Crecimiento economico 2023

desaceleracion en o 2023
2023 porci fscal 0
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Consensus Forecast

4.2%
0.8%
1.2%
-3.2%

Ecoanalitica

2.8%
5.8%
71.9%
-3.6%

Fuentes: Consensus Forecast y Ecoanalitica.
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‘Frenazo’en
algunos
sectores en el
ultimo
trimestre
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Sectores

Agropecuario

Explotacion de Minas y Canteras
Manufactura Local

Manufactura Zonas Francas
Construccion

Servicios

Energia y Agua

Comercio

Hoteles, Bares y Restaurantes
Transporte y Almacenamiento
Comunicaciones

Intermediacion Financiera
Actividades Inmobiliarias
Ensenanza

Salud

Otras Actividades de Servicios
Administracion Publica y Defensa
Producto Interno Bruto

Crecimiento acumulado
hasta tercer trimestre

4.3%
-8.6%
3.6%
6.4%
2.6%
1.3%
5.8%
6.6%

28.8%

1.4%
0.3%
0.9%
4.3%
2.0%
11.8%
9.3%
8.1%
2.4%

Datos de crecimiento preliminares estimados

Crecimiento ultimo
trimestre*

1.4%
-2.6%
-1.6%
2.7%
-3.6%
4.3%
-2.5%
2.4%
11.5%
3.5%
2.2%
6.8%
4.8%
2.3%
9.7%
5.4%
9.5%
3.3%

Crecimiento 2022

5.0%
-1.2%
2.2%
5.4%
0.6%
6.5%
3.6%
0.4%
24.0%
6.4%
4.5%
2.8%
4.5%
4.3%
11.3%
8.2%
8.5%
4.9%

Fuente: Banco Central de Republica Dominicana y Ecoanalitica.



0 Indicador mensual de Actividad Econdmica
vy [IMAE) - Variacion 2% trimestral

Sectores mar-23
Agropecuario 3.7
Explotacion de minas -3
Manufactura local 2.2
‘FrenaZO ’ en e/ Manufactura en zonas francas 2.4
o Construccion -3.5
arranque de ano Servicios 3.5
Energia 0.8
Sectores claves con contraccion en Comercio -0.4
primer trimestre: Construccion (-3.5%), Hoteles 14.2
Manufactura en Zonas Francas (-2.4%), Transporte 1.9
Manufactura local (2.2%) y Comercio (- Comunicaciones 5.2
0.4%]) y desaceleracion importante en Sef}"F'OS f'nénc'e"éﬁ | 6.6
el agregado: 2.1% de crecimiento Actividades inmobiliarias 4.9
trimestral. Administracion publica 5.3
Ensenanza -2.6
Salud Q7
Otras 37
Indice de Actividad Econdmica 2]

Fuentes: Banco Central de Republica Dominicana y Ecoanalitica.
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Crecimiento [%]) respecto a niveles prepandemia (2019]
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Centroameérica y Caribe

acumulado para

mejor resultado
2023

Pero, RD
mantiene el
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Fuentes: Focus Economics y Ecoanalitica.
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Ocupados y Desocupados

m Ocupados e Desocupados
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Politica fiscal:
;Habra sorpresas fiscales en
2023?
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0 Promedio movil de 12 meses del gasto e ingreso
7/

real
85,000.0
- |Ngreso real promedio movil 12 meses = (5a5t0 real movil 12 meses
80,000.0
o J
Aceleracion del
70,000.0
(a1
Qasto 5
)
o 65,000.0
desde mayo ;
2
& 600000
C. . . S
A principios del ‘23, la brecha se 55,000.0
amplio a su maximo desde junio de
2021 50,000.0
0 B e e
Para nosotros ha sido un indicador
40,000.0
adelantado de aumentos del aumento > 0 % 000 o000 NN NN
del déficit. T B e - I U
325 EE 9S85 EETREGEE2Y 85

*Estimaciones y proyecciones.
Fuentes: Ministerio de Hacienda y Ecoanalitica.
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NoO hay reforma

fiscal hasta el 2024
-3.67 de déficit

Poco espacio para nuevas sorpresas
en la recaudacion de tributos
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Porcentaje (%) del PIB

Ingresos, gastos y déficit fiscal del Gobierno
Central
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*Estimaciones y proyecciones.
Fuentes: Ministerio de Hacienda y Ecoanalitica.
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Deuda publica

consolidada/PIB
cerca del 60%

Aunque el crecimiento tiende a
diluirla.
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Fuentes: Direccion General de Crédito Publico y Ecoanalitica

7% del PIB
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El path esperado
de la deuda y

algunos
escenarios

Sin reforma es dificil cambiar la
tendencia...
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Evolucion de la deuda Publica no financiera

Base

- == Choqgue crecimiento

= = Choque balance primario
- == Choque tasas de interées real

2015

2016
2017
2018
2019

2020

2024

2021
2022
2023
2025
2026
2027

Fuentes: Focus Economics y Ecoanalitica.
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74.64
712.27

70.86
67.45
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Sector externo:
Las exportaciones e Importaciones
han perdido dinamismo
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@ Evolucion de la Balanza Comercial
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Importaciones y O S,

exportaciones
pierden fuerza

Crecimiento interanual del dltimo
trimestre fue de 8.7% vs 37% del
primer semestre 10000
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Fuentes: BCRD y Ecoanalitica.
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0 Llegada de turistas respecto a periodos pre-
V) pandemia

140.0

120.0 |mmmmmmmmm e e e e oL UON -

Record historico
en llegada de

turistas

/.2 millones de visitas en 2022, USD
8.670 millones en ingresos por turismo.
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primer trimestre, y 17% respecto a
2019. 00

% de visitantes comparado con periodos pre-pandemia

jul.-20
jul.-21
jul.-22

ene.-20
mar.-20
may.-20
sep.-20
nov.-20
ene.-21
mar.-21
may.-21
sep.-21
nov.-21
ene.-22
mar.-22
may.-22
sep.-22
nov.-22
ene.-23
mar.-23

*El numero de visitantes en el mes en cuestion se dividioé entre el numero de visitantes para el
mismo mes de 2019.

Fuentes: BCRD y Ecoanalitica.
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Estable
como 7% PIB

Incluso en pandemia por encima de
3.0%, y cerro en 3.5% en 2022, con un
réecord absoluto en la cifra de USD
4,010 millones.
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7% del PIB
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Evolucion de la IED en Republica Dominicana

1999

Fuentes: Banco Mundial y Ecoanalitica.



Volatilidad de IED [2000-2022]
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Fuentes: Banco Mundial y Ecoanalitica.
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Un repunte

modaderago
en las remesas

Caida moderada en 2022 de 5.457,
2023 arranca con un incremento
interanual promedio de 3.6% en los
tres primeros meses, esperamos que
cierren por encima de USD 10.000
millones este ano, levemente por
debajo del maximo de 2021.
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ENtorno monetario, precios y
mercaao camaopiario:
Mantenerse vigilantes
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Inflacion en Ameérica Latina
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Tasa de Politica Monetaria paises de LATAM
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Nota: Datos hasta enero de 2023.
Fuentes: Banco central de cada pais y Ecoanalitica.
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Brasil deberia
mandar la
primera senal
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Nota: Datos hasta enero de 2023.
Fuentes: Banco central de cada pais y Ecoanalitica.
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Repuolica
Dominicana, la
inflacion a un
paso del rango
meta
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Inflacion interanual [2020- Dic 2023]
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Nota: Lineas en rojo representan el intervalo de inflacion objetivo del BCRD.

Fuentes: BCRD y Ecoanalitica.




@ Evolucion del TCRE y TCN
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El tipo de cambio
de equilibrio

Ultimos dos meses de apreciacion 52.0
vuelven a ampliar la brecha hasta 6.0%
por debajo del nivel de equilibrio.
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0 Volatilidad cambiaria [%) tomando datos diarios
V) de los ultimos 24 meses
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Y ante cualquier
DAaNIco,
hay reservas

Un desempeno récord de los sectores
generadores de divisas permite
maximo historicos de reservas.
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Evolucion de las reservas internacionales
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Fuentes: BCRD y Ecoanalitica.



Variables 2023 (*) 2024 (*)

0 Proyecciones macroecondmicas [2023-24)
7/

Indicadores de produccién y demanda [Variaciones anuales en %)

Producto Interno Bruto real (PIB] 2.8 5.5
Consumo total 5.4 6.4
Consumo Publico 2.8 5.1
Consumo Privado 1.2 6.0
Formacion Bruta de Capital fijo 1.9 6.8
N u e S t I’ a S PIB por sectores [Variaciones anuales en %) "
Agricultura 2.8 4.3

estimaciones
de 2 023 y ‘24 Mineria 3..7 6..9

Construccion -1.9 6.2
Servicios 1.8 4.7
Comercio 2.3 8.9
Transporte y almacenamiento 1.3 5.8
Actividades inmobiliarias y de alquiler 3.4 2.1
Comunicaciones 2.4 4.4
Ensenanza 0.2 2.1
Hoteles, bares vy restaurantes 4.6 6.3
Banca y seguros 2.6 3.3
Salud 6.7 5.8
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Nuestras

estimaciones
de 2023 y ‘24
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Proyecciones macroecondmicas [2023-24)

Variables
Indicadores de precios y monetarios [(Variaciones anuales en %)

Liquidez Monetaria (M2)

Tasa de politica monetaria (nominal anual)

Tasa de interés activa promedio (%) de cierre de afho
Tasa de interés pasiva promedio (%) de cierre de afo
Inflacion cierre, base IPC (sep 2020 = 100)

Tipo de cambio nominal (DOP/USD), nivel de cierre

Tipo de cambio nominal (DOP/USD], nivel promedio
Sector externo [montos y variaciones anuales en %)

Exportaciones de bienes
En MM USD
Variaciones anuales
Importaciones de bienes
En MM USD
Variaciones anuales
Saldo en balanza comercial (USD MM]
Saldo en servicios (USD MM]

Saldo en rentas [USD MM %
Saldo en remesas brutas (USD MM]

Saldo en cuenta corriente (USD MM)

Indicadores fiscales vy laborales [en %)

Deficit fiscal (% del PIB)
Tasa de desempleo (% de PEA)

2023 (*)

3.9

7.5

13.2
8.5

2.8
56.9
55.9

14,388.1
3.0

32,482.3
8.1
32,474.2
6,155.5

-4,427.4

10,014.5
-6,194.1

-3.6
5.7

2/ Corresponde al saldo de ingresos primarios.

(*] Proyecciones.

Fuentes: BCRD y Ecoanalitica.

2024 (*)

4.6

2.3

11.8

7.8

4.5
59.2
58.3

15,861.7
11.5

34,786.5
8.2
34,778.2
7,890.7

-4,741.5

10,609.1
-4,998.6

-3.6
6.2
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