Republica Dominicana:
Situacion Econdmica y Financiera
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Resumen




Resumen - Situacion

e Crecimiento RD bajo pero repuntando (2.1% interanual ene-nov, 4.2% interanual mes de noviembre )

* Politica monetaria menos restrictiva (TPM 7.00% al cierre de noviembre vs 8.50% al cierre de abril)

 DOP 35,000MM disponibles de DOP 205,000MM en medidas de liquidez anunciadas en 2023

* Rendimientos en titulos en DOP a la baja luego de semanas de alta liquidez en DOP

* Rendimientos en titulos en USD a la baja luego de reduccién en rendimientos en bonos de largo plazo del Tesoro
* Tipo de cambio volatil a lo largo de 2023

* Inflacion en RD (4.0%) dentro del rango meta mientras EEUU (3.1%) aun por encima de su meta del 2%

* Reservas Internacionales en USD 15,300MM (12% PIB)

* Tasas de interés locales en USD en maximos de mas de una década

* Fed advirtiendo sobre permanencia de tasas altas a pesar de expectativas del mercado de reduccidon de tasas en 2024




Resumen - Expectativas

* Mas reducciones de TPM en la medida que bancos centrales extranjeros también reducen sus tasas
* Repunte en crecimiento econédmico en 2024

* Manejo de excesos de liquidez en DOP por via de:
* Emisiones de Banco Central
* Vencimientos de facilidades de liquidez
* Ventas de USD en apoyo al mercado cambiario

* Inicio de reducciones de tasas de la Fed para mediados de 2024

* Riesgo de presion cambiaria potencial futura por:
* Baja diferencia en tasas de interés entre pesos y ddlares
* Inversion publica en 2023 y periodo pre electoral
* Repunte en crecimiento econdmico aumentando importaciones

* Presidon cambiaria pudiera mitigarse con emisidon de deuda temprano en 2024




Crecimiento Economico




Crecimiento Econdmico Dominicano Mensual
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Fuente: Banco Central de la Republica Dominicana a noviembre 2023, estimaciones Primma Advisors.
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Crecimiento Econdmico Dominicano Anual Historico y Proyectado

Crecimiento PIB (%)
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Fuente: Banco Central de la Republica Dominicana y Ministerio de Economia, Planificacidn y Desarrollo al 28 de agosto de 2023
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Crecimiento Econdmico Dominicano Esperado

Expectativas de crecimiento para 2024 se han moderado ligeramente en meses recientes, pero continldan cerca del
crecimiento potencial (5%).
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Crecimiento del Crédito al Sector Privado

Créditos en moneda extranjera en torno a USD 6,620MM, maximos histéricos tras reciente repunte. Fuerte crecimiento en
DOP con medidas BC. Ajustado por inflacidn, el crecimiento total del crédito permanece sobre el de previo a pandemia.

Crecimiento de Crédito al Sector Privado (%)
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Ventas generadoras de ITBIS

Operaciones de ITBIS crecen en un 8%, mientras recaudacion es mayor en 19%. Diferencia pudiera mostrar, en parte, los

efectos inflacionarios.

Operaciones de ITBIS (DOP MM)
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Fuente: Direccion General de Impuestos Internos a octubre y noviembre 2023.
Nota: Las “operaciones de ITBIS” reflejan las ventas segun la DGII.
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Ingresos fiscales segun principales partidas

Impuestos de bienes y servicios en DGA vieron una reduccion de 5% a septiembre 2023. Recaudaciones DGIl en impuestos
sobre bienes y servicios crece en 13% y sobre ingresos en 24% a octubre.
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Fuente: Direccién General de Impuestos Internos a noviembre 2023 y Direccion General de Aduanas a noviembre 2023
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Expectativas Gubernamentales

Segun datos de agosto, expectativas de moderaciéon del crecimiento en 2024 hacia 4.75%, inflacion de 4.00%, y tipo de
cambio con depreciacion del peso de 6.45% en promedio.

PANORAMA MACROECONOMICO 2023 - 2027
Revisado el 28 de agosto de 2023

2022 2024 I 2025 2026 2027

PIB real (Indice 2007=100) 197.8 2134 2241 235.3 247.0)
Crecimiento del PIB real 4.86 4.75 5.00 5.00 5.00)
PIB nominal (Millones RD$) 6,260,564.0| 6,803,041.9| 7,411,233.8| 8,093,067.3| 8,837,629.5| 9,650,691.5
Crecimiento del PIB nominal 16.09 8.94 8.20 9.20 9.20|
PIB nominal (Millones de US$) 114,004.6 123,005.7| 129,156.0| 135,613.8) 142,394.5]
Crecimiento del PIB nominal en US$ 20.61 2.34 5.00 5.00 5.00)
Meta de inflacion (£1) 4.00 4.00 4,00 4.00 4.00)]
Inflacién (promedio) 881 4.00 4.00 4.00 4.00}
Inflacién (diciembre) 7.83 4.00 4.00 4.00 4.00]
Crecimiento deflactor PIB 10.66 4.00 4.00 4.00 4.00]
Tasa de cambio (promedio) 55.14 60.25 62.66 65.17 67.77]

Tasa de variacion (%) -3.68 6.45 4.00 4.00 4.00)
SUPUESTOS :
Petréleo WTI (US$ por barril) 94.79 77.88 81.50 85.23 85.26 85.53]
Oro (US$/0z) 1,800.95 1,935.13] 201650 211515 2,161.35| 2,199.55
Nickel (US$S/TM) 26,371.80| 20,559.8( 21,429.33| 22496.75| 23,599.00| 2463267
Carbon mineral API2 CIF ARA (USS/TM) 231.70 122.52 128.75 127.42 122.64 120.7.
Crecimiento PIB real EE.UU (%) 210 1.80 0.60 1.80 1.80 1.
Inflacién EE.UU. (promedio) 8.00 4.10 2.60 2,00 2.00 2
Inflacion EE.UU. (diciembre) 6.44 3.40 2.20 2.00 2.00 2

MNotas:

1. Proyecciones consensuadas entre el Ministerio de Economia, Planificacion y Desarrollo, &l Banco Central y el Ministerio de

Hacienda.

2. De 2025 en adelante se proyecta la inflacion meta con la consecucion de la meta establecida por el Banco Central.

3. La meta de inflacion se relaciona con el objetivo de inflacion establecido por la Junta Monetaria del Banco Central; en cambio
las proyecciones de inflacion corresponden a los resultados esperados, dada la ewolucion de los precios domésticos, los precbs
intemacionales del petrdleo y otros determinantes.

4. La tasa de cambio se refiere a la tasa de cambio de venta del délar de Entidades Financieras, promedio anual.

5. Fuentes supuestos exégenos: Consensus Forecasts™, FMI, LME, CMX CME y EIA.

Fuente: Ministerio de Economia, Planificacidon y Desarrollo al 28 de agosto de 2023




Turismo

Desde abril 2022 la llegada mensual de turistas ha sido superior a periodos anteriores. Enero-noviembre 2023 sorprendio
con crecimiento del 12.4%. Se esperan cerca de 8MM de llegadas de turistas por via aérea y 10MM en general para 2023.

Llegada Pasajeros No Residentes Via Aérea (ex-2020)
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Fuente: Banco Central de la Republica Dominicana a noviembre de 2023.




Inflacion




Inflacion

Inflacidon permanece en el rango meta de 3-5%, con inflacion a noviembre de 4.0%.
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Inflacion comparativa

También se ha notado inflacién cediendo en el mayor socio comercial. En EEUU se espera que la inflacion permanezca
cercana al 3% por unos meses, con dudas de cuanto le tomara llegar a su meta del 2%.
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Fuente: Banco Central de la Republica Dominicana a noviembre 2023, US Bureau of Labor Statistics a noviembre 2023 y estimaciones internas

Inflacién RD vs EEUU

Inflacién Subyacente RD vs EEUU
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Medidas Monetarias, Liquidez y Tasas en DOP

Primma ‘90




Politica Monetaria

Banco Central mantuvo TPM en 7.00% y depdsito remunerado overnight en pesos en 5.50%, similar al 5.40% que paga la
Reserva Federal por el excedente de encaje en délares a banco en los EEUU.
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Fuente: Banco Central de la Republica Dominicana al 29 de diciembre de 2023




Politica Monetaria Dominicana

TPM se mantiene en el ultimo comunicado de politica monetaria, el cual indica cierta dependencia en circunstancias
internacionales para continuar reduciendo tasas en RD.

Comunicado de Politica Monetaria, 28 de diciembre de 2023

El Banco Central de la Republica Dominicana (BCRD), en su reunidn de diciembre de 2023, decidid mantener su tasa de interés de politica
rmonetaria (TPM) en 700 % anual. Asimismo, la tasa de la facilidad permanente de expansion de liguidez (Repos a 1 dia) se mantiene en 7.50
% anual v la tasa de depdsitos remunerados (Overnight) continda en 550 % anual.

Esta medida toma en consideraciéon la evolucién reciente del entorno internacional v el comportamiento de la economia dominicana,
especialmente de la inflacion. En ese orden, la inflacion interanual se ha reducido significativamente durante el afo v se encuentra en el
centro del rango meta de 4.0 % + 1.0 %, como resultado de las politicas monetaria v fiscal implementadas, asi como de las menores
presiones de demanda interna.

En efecto, la inflacion interanual ha disminuido en 564 puntos basicos desde un maximo de 9.64 % en abril de 2022 a 4.00 % en noviembre
de 2023, provectandose que cerraria el afo 2023 por debajo del 4.00 %, valor central del rango meta. De igual forma, la inflacién
subyacente, que excluye los precios de los componentes mas volatiles de la canasta como los combustibles v algunos alimentos, mantiene la
tendencia a la baja, al disminuir de 7.29 % en mayo de 2022 a 4.48 % en noviembre de 2023,

En este contexto de bajas presiones inflacionarias, el Banco Central ha reducido su TPM en 150 puntos basicos de forma acumulada desde
su reunion del mes de mayo. Estas medidas se han complementado con un programa de provision de liquidez, que ha permitido la
canalizaciéon de mas de RD$170 mil millones a través de los intermediarios financieros, para facilitar préstamos a los sectores productivos vy
los hogares a tasas de interés de hasta 9 % anual. Estas medidas han contribuido a acelerar el mecanismo de transmision de la politica
rmonetaria, dinamizando el crédito v facilitando la reactivacidn econdémica.

Hacia adelante, los modelos de prondsticos sefialan que la inflacién general v la subvacente continuarian dentro del rango meta de 4.0 % +

10 % en el afno 2024, en un escenario activo de politica monetaria. En ese sentido, el Banco Central se mantendra dando seguimiento al
contexto macroeconomico, especialmente a la flexibilizacion prevista de las condiciones financieras internacionales, lo que otorgaria
rmayores espacios para continuar normalizando su postura de politica monetaria.




Medidas de liquidez anunciadas

Facilidad

Monto
(DOP MM)

Fecha

Liberaciéon de Encaje Legal Interinos y viviendas de bajo costo 21,400 |17-ene.-23
Liberaciéon de Encaje Legal Préstamos a sectores productivos y hogares 34,000 |01-jun.-23
Facilidad de Liquidez Rapida (FLR) |Financiamiento al sector privado 30,000 |01-jun.-23
Facilidad de Liquidez Rapida (FLR) |Ligquidez al sector financiero 30,000 |01-jun.-23
Facilidad de Liquidez Rapida (FLR)  |Financiamiento al sector privado 25,000 |19-jun.-23
Facilidad de Liquidez Rapida (FLR)  |Construccidon, manufactura, exportacidn y agropecuaria 40,000 oct 23
Facilidad de Liquidez Rapida (FLR)  |Agropecuario, comercio, construccion, hogares, MIPYMES y manufactura 25,000 nov 23
Total 205,400 ene-nov
Utilizado| 170,000 ene-nov
Pendiente| 35,400 28-dic-23




Medidas Monetarias de Liquidez

Al 26 de diciembre, continua el apoyo en liquidez por parte del BC a la banca. Uso estimado ~DOP 174,000MM crédito del
BC (repo + FLR + otros fin.)

Crédito del BC a Bancos - Repos, FLR, Ventanilla Fin. (DOP MM)
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Fuente: Banco Central de la Republica Dominicana al 26 de diciembre de 2023




Liquidez Bancaria en DOP

Netas (DOP MMM)
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Pagos Cupon y Capital Bonos BCRD

Pagos Cupon y Capital Bonos BCRD (DOP MM)
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Agregados Monetarios

Crecimiento interanual en billetes y monedas 10%, cuentas corrientes 8% y otros depdsitos+valores distintos de acciones
24%. Crecimiento reciente en billetes y monedas es tipicamente relacionado a regalia.

Base Monetaria DOP (DOP MM)
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Tasas de Interés en DOP Corto Plazo

A pesar de una reduccion en tasas luego de las medidas del Banco Central, las tasas permanecen sobre niveles de los afios
pre pandemia.

Tasas de Interés DOP, BM (%)
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Margen DOP Corto Plazo

Margen entre tasas activas y pasivas en la banca permanece por debajo de lo visto en afios anteriores.

Spread Tasas Activas y Pasivas por moneda, BM (%)
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Fuente: Banco Central de la Republica Dominicana al 28 de diciembre 2023




Tasas USD y el Mercado Cambiario
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Depdsitos por Moneda
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Bancos — Depositos y Préstamos en moneda extranjera

Préstamos en relacidon a depdsitos permanecen bajos en contexto histérico. Depdsitos en moneda extranjera practicamente
no crecieron en 2023

Depdsitos y Préstamos, Depositos de Bancos en BC en ME (USD MM)
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Fuente: Banco Central de la Republica Dominicana al 26 de diciembre de 2023
Nota: Préstamos en ME incluye préstamos al sector publico.




Bancos — Inversiones en Bonos USD

El monto no prestado pareciera haberse utilizado en compra de bonos en moneda extranjera

Inversiones en Bonos en USD BM (USD MM)
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Fuente: Superintendencia de Bancos a octubre 2023




Tasas de Interés en USD Corto Plazo

Tasas en USD repuntaron por alza de tasas a nivel internacional. Tasa activa sobre niveles de hace 10 anos, mientras tasa
pasiva supera niveles de al menos los ultimos 13 afos.

Tasas de Interés USD, BM (%)
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Fuente: Banco Central de la Republica Dominicana al 28 de diciembre de 2023




Tasas de Interés en USD — Bonos Globales Dominicanos 10 anos

Luego del alza en rendimientos en septiembre-octubre en bonos del Tesoro y Republica Dominicana, noviembre y diciembre
vieron importantes reducciones, con los bonos dominicanos casi 200bps por debajo del pico de octubre
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Fuente: Bloomberg y estimaciones en base a cotizaciones, al 29 de diciembre de 2023




Politica Monetaria EEUU — Expectativas del Mercado

Expectativas del Mercado Sobre Tasa Efectiva Reserva Federal (%)
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Politica Monetaria RD vs EEUU

TPM dominicana tiene el menor margen contra Fed Funds en los ultimos 16 ainos. Mas reducciones de tasa de BC pudieran
llevar a menor diferencial de tasas y mayor presion cambiaria.

Comparacion Tasas Politica Monetaria EE. UU. vs. RD Expectativas
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Fuente: Banco Central de la Republica Dominicana, CME y Bloomberg al 30 de noviembre de 2023. Expectativas implicitas a partir de precios de futuros
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Diferencial de Tasas de Interés DOP vs USD
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USDDOP

2023 se ha caracterizado por volatilidad, con meses de depreciacidon y apreciacion. Al cierre de diciembre el peso se ha
depreciado 3.3% segun el tipo de cambio oficial. Coberturas cambiarias pudieran ayudar a navegar incertidumbre en 2024

USDDOP bid BCRD
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Fuente: Banco Central de la Republica Dominicana al 29 de diciembre de 2023
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Reservas Internacionales Netas

Reserves Growth

Date

(Smn) (Smn) %chg. % GDP
31-Dec-14 4,650
31-Dec-15 5,195 545 12% 7.3%
31-Dec-16 6,047 852 16% 8.0%
31-Dec-17 6,780 734 12% 8.5%
31-Dec-18 7,627 847 12% 8.9%
31-Dec-19| 8,781 1,154/ 15% 9.9%
31-Dec-20] 10,752 1,970 22%| 13.6%
31-Dec-21] 13,034 2,282 21%| 13.8%
31-Dec-22| 14,437 1,403 11%| 12.7%
26-Dec-23| 15,323 887 6% 12.5%

Fuente: Banco Central de la Republica Dominicana al 29 de noviembre de 2023.
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Pagos Cupon y Capital Bonos Globales

Fecha Monto (USD MM)
19-ene.-24 39
21-ene.-24 40
25-ene.-24 51
27-ene.-24 103
28-ene.-24 52
29-ene.-24 52
30-ene.-24 139
03-feb.-24 99
15-feb.-24 33
22-feb.-24 102
15-mar.-24 70
23-mar.-24 75
18-abr.-24 26
20-abr.-24 13
30-abr.-24 56
05-jun.-24 71
19-jul.-24 39
21-jul.-24 40
25-jul.-24 51
27-jul.-24 103
29-jul.-24 52
30-jul.-24 139

Fuente: Direccidon General de Crédito Publico y calculos Primma Advisors a 26 de diciembre de 2023
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Precio del Petroleo

Precio del petréleo reciente en torno a USD 75/bbl reduce montos importaciones petroleras de manera importante en

relacion a niveles vistos en 2022.

Precio

ARo Promedio
(USD/bbl)

2000 30.38
2001 25.98
2002 26.18
2003 31.08
2004 41.51
2005 56.64
2006 66.05
2007 72.34
2008 99.67
2009 61.95
2010 79.48
2011 94.88
2012 94.05
2013 97.98
2014 93.17
2015 48.66
2016 43.29
2017 50.80
2018 65.23
2019 56.99
2020 39.16
2021 68.09
2022 94.39
2023 78.00

Fuente: US Energy Information Administration (EIA) y Bloomberg al 28 de diciembre de 2023
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Remesas

Remesas en ene-nov23 crecieron (USD 300MM) 3% contra 2022 y -3% contra 2021. Remesas pasan a representar un 8% del
PIB, menor al 9-11% presenciado en 2020-22 pero alineado a proporcion pre pandemia.

Remesas (USD MM)
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Fuente: Banco Central de la Republica Dominicana a noviembre de 2023




Ratios Monetarios vs Reservas Internacionales — Escenario Base

M1 y DOP Transferibles vs. RIN

— 20.0 Proyeccic’ug\&
Supuestos para proyeccion: e e
1. Ninguna venta adicional de RIN 00 00
2. Pagos de bonos globales hacen uso 65.0 65.0
de RIN 60.0 60.0
3. BCRD no emite nueva deuda para 55.0 55.0
desmonetizar DOP 500 500
4. Resto de Balanza de Pagos 450 450
“balanceada” (ie no salida o entrada ::E ::E

de USD mas que compromisos bonos 200 200
gobierno) 25.0 25.0

5. Repos y FLR de la banca no vencen en 200 200
2024 15.0 15.0

10.0 10.0

5.0 5.0

e VI1/RIN === DOP Transferibles / RIN
Fuente: Banco Central de la Republica Dominicana al 26 de diciembre de 2023, Crédito Publico, estimaciones de Primma Advisors al 29 de diciembre de =~

2023
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Descargo

Este documento fue elaborado por Primma Advisors para el uso exclusivo de clientes, por lo que esta prohibida su
distribucion sin la previa autorizacion de los empleados de Primma Advisors.

Toda la informacion contenida en el presente documento ha sido obtenida por Primma Advisors como resultado de
cotizaciones, lecturas de mercado, fuentes de informacién publica asi como interpolaciones y estimaciones basadas
en éstas. Dichas fuentes de informacion se asumen veraces y confiables, pero Primma Advisors no se hace
responsable de la veracidad de dicha informacion y la misma pudiera cambiar sin previa notificacion.

Los resultados historicos no garantizan desempefio futuro. Ciertas declaraciones pudieran estar basadas en
expectativas de Primma Advisors, reflejando visiones y supuestos, asi como riesgos conocidos o desconocidos que
pudieran causar que ciertos resultados, desempefios o eventos difieran significativamente a lo expresado.

El contenido de este documento es solamente Fa.ra fines de referencia, por lo que no debe ser considerado una
recomendacion financiera ni una cotizacion implicita o explicita para una negociacion.

Primma Advisors no se hace responsable de pérdidas ocasionadas por decisiones tomadas en base a la
informacion contenida en este documento.
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