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PANORAMA MACROECONOMICO 2024-2028

Aunque la actividad econdmica a nivel mundial se mantiene resiliente en lo
qgque va de 2024, persiste un alto nivel de incertidumbre alrededor del
desenlace todavia incierto de la guerra entre Rusia y Ucrania y el conflicto
entre Israel y Palestina. A esto se suman presiones al alza en los precios de
las materias primas, aumentos en los costos de endeudamiento, distorsiones
comerciales y fragmentacidon geoecondmica, elevados riesgos fiscales,
mayores niveles de deuda, y afo electoral en diversas economias a nivel
mundial. Aun en este contexto, las mas recientes proyecciones de los
organismos internacionales fueron revisadas al alza, estimando una tasa de
crecimiento del 2.8 % para la economia mundial en 2024.

Por otro lado, la economia dominicana mantiene su dinamismo en el primer
cuatrimestre de 2024, reflejando los efectos del mecanismo de transmision
de la politica monetaria y de la gestion de la politica fiscal. En este marco, se
prevé que el crecimiento real del producto interno bruto cierre 2024 en torno
al 5.0 %. Este prondstico se mantiene invariado respecto a lo previsto en el
Panorama Macroecondmico de marzo de 2024. Aunqgue las presiones
inflacionarias externas han aumentado en los ultimos meses, tanto la politica
monetaria como los subsidios a los combustibles han permitido que la
inflacion local se mantenga dentro del rango limite establecido por el Banco
Central de la Republica Dominicana (BCRD). Por lo tanto, se espera que la
inflacién al cierre del ailo se ubique en 3.75 % y que la inflacion promedio de
2024 se situe en 3.50 %.

Es importante subrayar que las proyecciones presentadas estan sujetas a los
niveles de inestabilidad e incertidumbre que actualmente prevalecen en el
entorno internacional. Por ello, este equipo reitera su compromiso de
continuar monitoreando de cerca el entorno internacional y su posible
impacto en la economia dominicana.

1. CONTEXTOINTERNACIONAL

Los riesgos de recesion a nivel mundial se han disipado para el 2024,
proyectandose como un afo de recuperacion econdmica global. En un
contexto de altas tasas de interés para hacer frente a las presiones
inflacionarias, la actividad econdmica internacional ha mostrado un
desempeno soélido, especialmente en economias avanzadas como la de
Estados Unidos. Sin embargo, choques externos causados por la guerra
Israel-Palestina y la invasidn rusa en Ucrania podrian generar cambios
inesperados en el panorama internacional.
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El crecimiento interanual de los Estados Unidos (EE. UU.) se modero
ligeramente en el primer trimestre de 2024, alcanzando un 3.0 %. La
desaceleraciéon del consumo y el gasto gubernamental explican una parte
importante de este resultado. A pesar de lo anterior, el Fondo Monetario
Internacional (FMI) pronostica un desempenio sdélido de la actividad
econdmica en EE. UU., con una proyeccion de 2.7 % para el 2024 y 1.9 % para
2025.

La persistencia de la inflacion general de EE. UU. ha generado cierta
incertidumbre; situandose en 3.4 % interanual en abril. Un comportamiento
similar puede apreciarse en la inflacion subyacente, que se ubicd en 3.6 %
interanual en abril. Ante esta resistencia de los precios, las proyecciones
inflacionarias incrementaron; en 2024 la inflacidon promedio se ubicaria en
3.2 %, cuando hace tres meses se proyectaba una inflacion de 2.6 % para
dicho afo (Consensus Forecast, mayo 2024).

En ese contexto, el Comité Federal de Mercado Abierto (FOMC, por sus siglas
en inglés) ha mantenido sin cambios los tipos de interés, conservando el
rango de tasas de los fondos federales en 5.25 % - 550 %. Ademas, el
presidente de la Junta de Gobernadores de la Reserva Federal declard,
recientemente, la posibilidad de mantener las tasas de interés en el nivel
actual por un tiempo mayor al esperado meses atras. En tanto, los mercados
esperan al menos una baja en los tipos de interés para el 2024.

Por otro lado, la generacion de empleos en EE. UU. ha empezado a
desacelerarse, en abril se generaron alrededor de 175 mil empleos, cuando el
promedio de empleos generados en enero-marzo fue de 269 mil empleos.
Ademas, las ofertas de trabajo se colocaron en 8.06 millones en abril, el nivel
mas bajo de los ultimos tres afnos. No obstante, la tasa de desempleo se situd
en 3.9 % en abril; 0.1 p.p. por debajo de su nivel de largo plazo (4.0 %). Para
2024, la FED prevé que el desempleo se ubique alrededor del 4.0 %.

Respecto a los commodities, el West Texas Intermediate (WTI) promedid una
cotizacion de US$ 80.12 por barril durante mayo, equivalente a un incremento
de 11.9 % (US$ 8.54/b) interanual. En términos mensuales, el precio promedio
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del crudo disminuyd en 6.1 % (US$ 5.23/b), esta caida se debe,
principalmente, a un incremento en el inventario petrolero de EE. UU. y a la
decision de la OPEP+ de incrementar la produccion de petrdleo a partir de
octubre. Sin embargo, la permanencia de tensiones geopoliticas alrededor
del mundo sigue ejerciendo cierta presién sobre los precios del crudo.

A su vez, el precio promedio del oro registré un crecimiento interanual de
17.8 % en mayo. Este incremento es debido a la previsidon de los mercados de
gue las tasas de interés empiecen a disminuir para finales de 2024. Por su
parte, el precio del niquel evidencia una disminucidén de 11.1 % interanual. La
caida es resultado de un exceso de oferta, especialmente proveniente de
Indonesia. Sin embargo, el precio del niquel parece estar repuntando
(crecimiento mensual de 8.2 %) debido a preocupaciones sobre la oferta
futura relacionadas a disturbios en Nueva Caledonia, que posee una de las
mayores reservas de dicho mineral.

Por otro lado, los precios de los principales cereales, a excepcion del trigo,
presentan precios inferiores a los evidenciados hace un afo. Este
comportamiento ha sido influenciado por el desvanecimiento de las
preocupaciones en la oferta de los principales commodities no energéticos.
En cuanto al cacao, durante mayo, se ha evidencidé un aumento en el precio
promedio de cotizacion de 122.7 % interanual. Este aumento es considerable,
y Su causa principal es un déficit de oferta causado por una serie de
enfermedades y fendmenos climaticos que han sufrido gran cantidad de
cultivos en Africa Occidental.

2. CONTEXTO NACIONAL

Durante el primer cuatrimestre de 2024 la economia doméstica experimentd
una expansion acumulada de 5.1 %, una considerable recuperacidon con
respecto al mismo periodo de 2023 (1.2 %), como resultado de los efectos
qgue continla teniendo sobre la demanda agregada el plan de estimulo
monetario ejecutado por el Banco Central (BCRD) desde mediados de 2023,
y que ha permitido la canalizacion de préstamos a los principales sectores
productivos del entorno nacional. En el primer cuatrimestre, la actividad
econdmica dominicana se ha caracterizado por el control en el nivel de
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precios, la creacion de nuevos puestos de trabajo, la consolidacion del sector
turistico, la disciplina fiscal y una sostenida ejecucion del gasto de capital.

En términos de sectores econdmicos, en los primeros cuatro meses del afo,
la actividad econdmica estuvo impulsada por las Manufacturas de zonas
francas y la Construccién, con crecimientos de 64 % y 6.0 %,
respectivamente. El sector Servicios fue el tercero de mayor crecimiento con
una tasa de 5.5 % y, donde se siguen destacando las actividades de Hoteles,
bares y restaurantes con un crecimiento promedio de 9.5 %, Servicios
financieros (7.1 %), las Actividades inmobiliarias y de alquiler (6.1 %), y
Transporte y almacenamiento (5.8 %).

En los meses transcurridos del afo 2024, las autoridades monetarias del
Banco Central decidieron mantener la tasa de politica monetaria (TPM) en
7.00 % anual. En ese sentido, la misma se mantiene invariable desde
noviembre de 2023, permitiendo que opere el mecanismo de transmision de
la politica monetaria.

Al mes de mayo la cartera de crédito en moneda nacional al sector privado
totalizé RD$ 1,717.5 mil millones, mostrando una expansioén interanual de
20.3 %. El crédito destinado a los sectores productivos siguid mostrando una
sélida evolucidon creciendo 25.6 % interanualmente, por otro lado, los
préstamos hipotecarios y de consumo evidenciaron una leve desaceleracion,
puntuando crecimientos interanuales de 14.1 % y 18.3 %, respectivamente.

En abril de 2024, la inflaciéon interanual en la Republica Dominicana se ubico
en 3.03 %, por lo que la inflacidon promedio de los ultimos 12 meses alcanzd
3.83 %. De igual forma, la inflacion subyacente, que excluye los precios de los
componentes mas volatiles de la canasta, como los combustibles, algunos
alimentos y otros bienes y servicios que no responden directamente a las
condiciones monetarias, se ubicd en 3.99 % en abril de 2024.

El comportamiento reciente de la inflacidon se ha visto influenciado por la
estabilidad de precios mostrada en los grupos de mayor ponderacién dentro
de la canasta basica, en especial el grupo de Alimentos y Bebidas no
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Alcohdlicas, el cual fue el de mayor contribucién a la disminucién en el nivel
de precios, asi como el grupo de Transporte y articulos de Prendas de vestir
y calzado.

En cuanto al desarrollo del mercado laboral, de acuerdo con la Encuesta
Nacional Continua de Fuerza de Trabajo, en el primer trimestre del ano el
total de personas ocupadas alcanzd los 4.94 millones de trabajadores,
reflejando una creacion de 172 mil empleos netos con respecto a enero-marzo
de 2023, para un crecimiento de un 3.6 %. El 75.5 % (130.2 mil trabajadores)
del empleo generado corresponde a ocupacion formal, mientras que el
restante (unos 42.3 mil) entraron al sector informal. Con estos resultados, el
porcentaje de informalidad respecto al total de ocupados disminuyd 1.1
puntos porcentuales (p.p.) al pasar de 56.7 % en el primer trimestre del 2023
a 55.6 % en igual periodo de 2024.

La tasa de desocupacion abierta, que se define como el porcentaje de
desocupados que estan buscando activamente trabajo, en enero-marzo de
2024 se ubicd en 5.1 %, cifra estadisticamente igual a la registrada en el mismo
trimestre del afo anterior. En cuanto a la tasa promedio de desocupacion de
los ultimos cuatro trimestres, es decir desde abril-junio 2023 hasta enero-
marzo de 2024, se mantuvo en 5.3 %.

Con relacion al sector externo, en el primer trimestre de 2024, los ingresos
de divisas incrementaron en US$ 481.5 millones (4.5 %) comparado con el
primer trimestre de 2023, para un total de US$ 11,069.3 millones en divisas
generadas. Este resultado se explica por un aumento de 16.7% en el flujo de
ingresos por turismo, de 6.2% en las remesas, y de 2.4% en la Inversion
Extranjera Directa en 2.4 %. El saldo de cuenta corriente registro un déficit
de 0.32 % del PIB.

Es importante precisar que, entre enero y abril del aflo en curso, la entrada
de remesas (US$ 3,495.2 millones) muestra un aumento por tercer afo
consecutivo, comparado con mismo periodo de anos anteriores. El principal
pais emisor de remesas continua siendo los Estados Unidos, desde donde se
reciben mas del 85% del total, seguido de Espaina, Haiti, entre otros paises.
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En cuanto al mercado cambiario, entre enero y mayo de 2024, el tipo de
cambio con respecto al dodlar estadounidense de las entidades de
intermediacion financiera ha promediado RD$ 58.97 por dolar, para una
depreciacion acumulada de 2.0 %.

Desde el ambito fiscal, para el periodo enero-marzo de 2024, la
Administracion Central presentd un balance financiero deficitario de RD$
34,518.7 millones, lo que equivale a 0.5 % del PIB. Esta cifra representa una
disminucion de 0.3 p.p. equivalente a RD$ 27,6459 millones menos,
comparado con el déficit registrado en igual periodo de 2023. En lo que va
del afo, las necesidades de financiamiento han sido cubiertas en el mercado
local.

En el primer trimestre del ano, los ingresos fiscales de la Administracion
Central registraron un total de RD$ 292,657.4 millones, equivalente al 3.93 %
del PIB estimado para el ano 2024. El 87.2 % de los ingresos de la
Administracion Central corresponde a ingresos tributarios, siendo los
principales tributos de recaudacion el impuesto sobre los bienes y servicios
(RD$%$ 147,912.0 millones), el impuesto sobre el ingreso, las utilidades vy las
ganancias de capital (RD$ 88,395.4 millones) y el impuesto sobre el comercio
y las transacciones internacionales (RD$ 15,352.7 millones), entre otros.

En cuanto a los gastos, en el periodo analizado la Administracion Central ha
ejecutado un monto de RD$ 307,916.7 millones, equivalente al 4.13 % del PIB.
Del total nominal, las principales partidas de gastos corresponden a intereses
de la deuda (27.2 %), remuneraciones a los empleados (23.6 %), donaciones
(14.8 %), prestaciones sociales (9.8 %), subsidios a sociedades publicas y a
empresas privadas (9.1 %), y las demas partidas el 15.6 % restante. Con
respecto al gasto de capital, en el primer trimestre del afo las ejecuciones
totalizaron en RD$ 33,582 millones, un 2.0 % superior a lo ejecutado en el
primer trimestre de 2023, y un 72.3 % a la inversion de capital ejecutada en
mismo periodo de 2022.
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3. PERSPECTIVA MACROECONOMICA

En medio de un panorama internacional marcado por persistentes riesgos,
los solidos cimientos macroecondmicos y fiscales de la economia dominicana
la situan en una posicidon favorable para hacer frente a posibles
eventualidades. En este contexto, se proyecta que la economia dominicana
mantenga un crecimiento real del producto interno bruto de 5.0 % tanto en
2024 como en 2025, lo cual no difiere de lo previsto en el Panorama
Macroecondémico de marzo de 2024. La expansion del PIB, en torno a su
crecimiento potencial, se explica por la dindmica observada durante el primer
cuatrimestre del aflo, respaldada por los efectos de las medidas de estimulo
monetario en el crédito privado y el aumento en la inversidon gubernamental,
cuyos efectos se anticipan que serdn aun mas notables en los proximos
meses.

Por otro lado, el manejo de la politica monetaria, acompafnado del gasto
publico en subsidios para mitigar las presiones inflacionarias tanto en el
componente general como en el subyacente, ha permitido que la inflacion
domeéstica se mantenga muy cercana al limite inferior del rango meta de 4.0
% + 1.0 % establecido por el BCRD.

En ese marco, se espera que las presiones inflacionarias se mantengan bajas
en el mercado doméstico, por lo que se prevé que la tasa de inflacion
interanual al cierre del afio 2024 se ubique en 3.75 %, mientras que la inflacidon
promedio para el afho en curso se situe en 3.50 %, lo que representa una
reduccion de 0.25 p.p. y 0.20 p.p. respecto al panorama macroecondmico
anterior, respectivamente. Para el afno 2025, se estima que tanto la inflaciéon
de cierre como el promedio del afo se mantenga en 4.00 %.

No obstante, las presiones sobre los precios internacionales mantienen la
balanza de riesgos de la inflacion doméstica inclinada al alza, particularmente
por el impacto de los choques geopoliticos, las interrupciones en la oferta y
los eventos meteoroldgicos sobre el nivel de precios.
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Respecto al deflactor del PIB, se estima una variacion de 4.00 % para 2024 y
2025, manteniéndose invariable respecto a las proyecciones del panorama
macroecondmico de marzo de 2024. De igual forma, se mantienen los
prondsticos del crecimiento del PIB nominal en torno al 9.20 % para ambos
anos.

Por otro lado, la mayor entrada de divisas ha contribuido a la estabilidad
relativa del tipo de cambio. Para 2024, se prevé que el tipo de cambio
promedio de entidades de intermediacion financiera se ubicard en RD$ 59.95
por dolar, lo que representa una variaciéon interanual del 6.73 %. Esta cifra
refleja una reducciéon de RD$ 0.32 pesos en comparacion con las
estimaciones anteriores. Para el proximo afo, se anticipa un tipo de cambio
promedio de RD$ 63.40 por ddlar para una depreciacion interanual de 5.76 %.

Resulta importante puntualizar que, aunque l|la economia dominicana
continla mostrando fuertes fundamentos macroecondmicos y el entorno
internacional se presenta mas resiliente a medida que avanza el affio, audn
persisten factores de riesgo. Entre estos se encuentran el desenlace incierto
de los conflictos entre Rusia y Ucrania e Israel y Palestina, la persistencia de
las presiones inflacionarias en algunas economias a nivel mundial, la
prolongaciéon de condiciones monetarias restrictivas y elevados riesgos
fiscales, particularmente en un afo de elecciones para un numero importante
de paises. Por este motivo, las autoridades responsables reiteran su
compromiso con el monitoreo permanente del entorno externo, con el
objetivo de mantener la estabilidad macroecondmica que ha caracterizado a
Republica Dominicana a lo largo de los afios.

En el siguiente cuadro se presentan las proyecciones oficiales consensuadas
institucionalmente para este afo y el siguiente cuatrienio:
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GOEERND DE LA
REPUBLICA DOMINICANA

MINISTERIO DE ECONOMIA, PLANIFICACION Y DESARROLLO
PANORAMA MACROECONOMICO 2024 - 2028
Revisado el 3 de junio de 2024

2023 2024 2025 2026 2027 2028

PIB real (Indice 2007=100) 202.4 212.6 223.2 234.4 246.1 258.4
Crecimiento del PIB real 2.36 5.00 5.00 5.00 5.00 5.00
PIB nominal (Millones RD$) 6,820,019.3| 7,447,461.0 8,132,627.4| 8,880,829.2( 9,697,865.5 10,590,069.1
Crecimiento del PIB nominal 8.94 9.20 9.20 9.20 9.20 9.20
PIB nominal (Millones de US$) 121,691.7 124,232.9 128,279.8 134,693.8 141,428.5 148,499.9
Crecimiento del PIB nominal en US$ 6.74 2.09 3.26 5.00 5.00 5.00
Meta de inflacién (1) 4.00 4.00 4.00 4.00 4.00 4.00
Inflacion (promedio) 4.79 3.50 4.00 4.00 4.00 4.00
Inflacion (diciembre) 3.57 3.75 4.00 4.00 4.00 4.00
Crecimiento deflactor PIB 6.43 4.00 4.00 4.00 4.00 4.00
Tasa de cambio (promedio) 56.17 59.95 63.40 65.93 68.57 71.31

Tasa de variacion (%) 1.85 6.73 5.76 4.00 4.00 4.00
SUPUESTOS :
Petréleo WTI (US$ por barril) 77.6 83.0 80.9 85.0 86.0 86.0
Oro (US$/0z) 1,943.0 2,415.0 2,535.4 2,637.0 2,679.1 2,710.3
Nickel (US$/TM) 21,740.4 19,620.0 20,605.0 21,270.0 21,920.0 22,358.4
Carbén mineral API2 CIF ARA (US$/TM) 1275 127.5 128.9 130.1 131.4 132.8
Crecimiento PIB real EE.UU (%) 25 24 17 18 1.8 1.8
Inflacién EE.UU. (promedio) 4.1 3.2 2.3 2.0 20 20
Inflacion EE.UU. (diciembre) 3.4 2.4 2.0 2.1 2.4 2.1

Notas:

1. Proyecciones consensuadas entre el Ministerio de Economia, Planificacién y Desarrollo, el 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 inflacién se relaciona con el objetivo de inflacién establecido por la Junta Monetaria del Banco Central; en cambio las
proyecciones de inflacion corresponden a los resultados esperados, dada la ewolucién de los precios domésticos, los precios internacionales
del petréleo 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 ex6genos: Consensus Forecasts™, FMI, LME, CMX, CME, EIA y Bloomberg.
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