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El pasado miércoles 22 de noviembre el Banco Central de la Republica Dominicana (BCRD) convoco la
segunda subasta competitiva de Letras del mes, donde los plazos subastados fueron de 42, 154, 259 y
350 dias por montos de DOP 50MM las de 42 y 154 dias y DOP 100MM las de 259 y 350 dias. Las letras
fueron colocadas de acuerdo a los siguientes detalles: para aquellas con vencimiento a 42 dias el
rendimiento de corte fue de 5.20%; para aquellas colocadas con vencimiento a 154 dias el rendimiento
de corte fue de 6.24%; para aquellas con vencimiento a 259 dias el rendimiento de corte fue de 6.625%
y para aquellas colocadas con vencimiento a 350 dias el rendimiento de corte fue de 6.74%.
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Como observamos en la grafica anterior, la curva de rendimientos de las letras emitidas por el BCRD
sufrid una nueva caida y esto trajo como consecuencia un ajuste instantaneo en los rendimientos de
captacion del corto plazo de las entidades financieras. La liquidez del sistema financiero es otro factor
que continlia contribuyendo con la disminucién de las tasas de interés ya que el promedio del mes estuvo
alrededor de los DOP 40,000 MM, destacando la alta volatilidad y el desplome sufrido el 10 de noviembre
producto de la liquidacion de la primera subasta de Letras del mes.
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Liquidez del Sistema Financiero
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En los primeros compases del mes observamos un gran apetito y volumen por los papeles de mayor
plazo de ambos emisores diferenciados, lo que aumento los precios de los mismo a niveles nunca antes
vistos. No obstante, en esta Ultima semana la curva de bonos del Ministerio de Hacienda, sufrié una caida
en los precios (incremento de rendimientos) debido a la alta expectativas de una subasta de bonos de
dicho emisor para principios del mes de diciembre. Se espera que el Hacienda realice una emision
importante para el cierre de ano y que el préximo ano también realice emisiones de montos importantes.
Como consecuencia, esto ha traido una reduccion en la demanda de estos papeles.

Desde agosto del presente hemos presenciado una disminucion constante de las Reservas
Internacionales, sin embargo, durante el mes de noviembre las mismas sufrieron un aumento importante
hasta alcanzar los USD 6,358MM al cierre del 24 de noviembre. Este fue resultado de una subasta especial
realizada por el Banco Central para levantar las reservas. Las Reservas Internacionales se encuentran +/-
USD 300MM por encima del cierre del aho pasado.

Por ultimo, en su reunion de politica monetaria correspondiente al mes de noviembre, el BCRD decidio

mantener su tasa de interés de politica monetaria en 5.25% anual, por lo que permanece brindando
soporte a su politica de expansiva.

PUESTO DE BOLSA, S.A.
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Indicadores Financieros, Economicos y
del Mercado de Valores
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Moneda Emisor de Valores

Tasa de

Frecuencia de

Banco Central de la Republica
Dominicana

Ministerio de Hacienda de la
Republica Dominicana

2018
2019
2020
2021
2022
2023
2024
2019
2020
2021
2022
2023
2024
2026
2027
2032

Rendimiento
5.00%
6.00%
7.00%
7.50%
8.25%
8.60%
8.80%
4.00%
6.25%
6.70%
6.80%
7.25%
7.50%
7.80%
8.00%
9.35%

Pago

Semestral

INDICADOR
DE BONOS

BONOS GUBERNAMENTALES
EMITIDOS INTERNACIONALMENTE

Emisor de Fecha de Tasa de Tasa de Precio Frecuencia de
Valores Vencimiento  Interés Cupon  Rendimiento Limpio Pago

18/04/2024 5.88% 4.00% 110.64%

Republica
Dominicana

Semestral

20/04/2027 8.63% 5.35% 123.75%

*Rendimientos Indicativos al dia 04/12/2017. Los mismos son susceptibles a los movimientos del mercado, asi como a su disponibilidad

al momento de realizar la inversién.
@ PUESTO DE BOLSA, S.A.
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INDICADOR
\ DE

CREMIX DOP 15/06/2018 11.25% Trimestral 101.5694% 9.25%
CREMIX DOP 27/07/2018 11.75% Trimestral 102.2135% 9.25%
CREMIX DOP 26/01/2019 11.75% Trimestral 103.5341% 9.50%
CREMIX DOP 27/04/2019 12.00% Trimestral 104.5924% 9.50%
EGE HAINA DOP 14/08/2027 11.25% Mensual 111.0106% 10.00%
CEPM usD 12/11/2025 5.15% Trimestral 106.9136% 4.85%
DPP usb 03/02/2027 6.25% Trimestral 113.0931% 5.00%
DPP usD 31/03/2027 6.25% Trimestral 113.2751% 5.00%
DPP usb 09/05/2027 6.25% Trimestral 113.3994% 5.00%
DPP usD 17/08/2027 6.00% Trimestral 111.7500% 5.00%

*Rendimientos Indicativos al dia 04/12/2017. Los mismos son susceptibles a los movimientos del mercado, asi como a su disponibilidad
al momento de realizar la inversién.
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| RENTA

Fondos Fc?ch.a Pag.o. Valor de la Cuota Inv?r.s:on
Vencimiento Beneficios Minima
Fondo Cerrado de Inversion Inmobiliaria Pioneer 2025 Trimestral RD$ 1,092.59 RD $10,000
Fondo Nacional Pioneer United Renta Fija 2018 Mensual RD$1,286.21 RD$10,000
Fondo Abierto Dep05|'Fo Financiero Flexible: AFI i ) RD $12,182.22 RD $10,000
Universal
Fondo Abierto Renta Valores: AFl Universal - - RD$ 12,036.15 RD $10,000
Plazo Mensual Doélar: AFl Universal - - RD$1,018.87 USD $200.00
FIC Renta Fija Pago Recurrente Popular 2020 Mensual RD $1,103.11 RD $10,000
FIC Renta Fija Capitalizable Popular 2020 Al vencimiento RD $1,328.26 RD $10,000
FCDS Advanced Oportunidades de Inversion 2027 - RD $1,023,264.77 RD $1,000,000
Ultimos 30 Ultimos 90 Ultimos 180
Fondos , z ;
dias dias dias
Fondo Cerrado de Inversion Inmobiliaria Pioneer 6.60% 7.49% 6.61%
Fondo Nacional Pioneer United Renta Fija 4552 % 22.90% 17.20%
Fondo Abierto Depésito Financiero Flexible: AFI

Universal 5.59% 6.54% 7.13%

Fondo Abierto Renta Valores: AFl Universal 17.87% 13.56% 11.22%

Plazo Mensual Délar: AFl Universal 3.56% 2.84% 2.80%

FIC Renta Fija Pago Recurrente Popular 48.69% 26.43% 18.41%

FIC Renta Fija Capitalizable Popular 43.24% 23.20% 16.58%

FCDS Advanced Oportunidades de Inversion 3.26% 3.68% 4.65%

*Los precios/rendimientos de estos fondos estdn sujetos a las condiciones del mercado al momento de la negociacion.

‘ Un Consultor CCl est3 listo
Consulta o Registra tu Cuenta para ayudarte

WwWw.cci.com.do “ Sto. Dgo.: 809 566 6084

Santiago.: 809 581 6084
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Segin Jason Goepfert el 28 de noviembre:
“Todas las encuestas de importancia han
reportado respuestas de extrema confianza por
parte de los consumidores, por lo que aun no hay
sefales que puedan titubear durante esta
importante temporada de compras. Lo mas
notable es que las encuestas muestran que los
consumidores confian mucho no sélo en una
buena economia, sino que también en el aumento
de los precios de las acciones. El porcentaje que
supone que las acciones van a seguir aumentando
reboto desde un nivel ya alto en octubre y ahora
se encuentra cerca de su nivel récord.

P

%

»&“

NFO

sicUenos [E}acct_rs [Ejccirs

REPORTE GLOBAL POR

# EN COLABORACION CON

Consumers in November were even more confident of rising stock prices
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La economia estadounidense se expandio a una tasa equivalente anual de 3.3% en el tercer trimestre del

2017 segun cifras registradas del Departamento de Comercio. La tasa mas alta desde el tercer trimestre

del 2014. Los estimados al cierre de este reporte para el cuarto trimestre oscilaban entre 3.4% y 3.7%.

Sin embargo, afo sobre ano el producto crecié 2.3% con respecto al tercer trimestre de 2016. También es

cierto que estamos frente a la tercera expansion mas larga de la posguerra, aunque la mas débil. Durante

el mes de octubre, el Banco Central Europeo, delined de manera muy general una disminucién del nivel

acomodaticio de su politica monetaria en los préximos meses/anos y el Banco de Inglaterra, luego de haber

amenazado con el aumento de las tasas, pareciera que finalmente lo ejecutara. El Banco Central de Japon,

Real GDP: Percent change from preceding quarter

2013 2014 2015 2016
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Seasonally adjusted annual rates

por su parte, ha mantenido su politica.
Este escenario es diferente del vivido en
los ultimos anos y las implicaciones en
términos de inversiones pudieran y
deberian ser multiples.
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I ESTADO UNIDOS: ;EL DE MAYOR DESIGUALDAD?

Seglin un articulo reciente en el New York Times: En los Estados Unidos, el 1% mas rico ha visto
practicamente duplicar su participacién en el ingreso nacional desde 1980, al 20% en 2014 desde el |1%.
Esta tendencia, combinada con un lento crecimiento de la productividad, ha resultado en el estancamiento
de los estandares de vida para la mayoria de los estadounidenses.

Ninglin otro pais en la Organizacion para la Cooperacién y el Desarrollo Economico de 35 miembros es
tan desigual entre aquellos con datos fiscales, comparables y ninguno ha experimentado un aumento tan
marcado en la desigualdad.

1. LAS DOS ECONOMIAS EL 40% SUPERIOR Y EL 60% INFERIOR

Con el desempleo en un bajo de 42 anos y una inflacién de 3% en septiembre, la mas alta desde abril del
2012, se espera que el Banco de Inglaterra suba su tasa de referencia por primera vez desde el 2007 a pesar
que el crecimiento del Producto no ha logrado una tasa anual del 2% desde principios del ano 2016.

Para entender qué esta pasando en “la economia”, es un grave error mirar las estadisticas promedio. Esto
se debe a que las desviaciones de la riqueza y los ingresos son tan grandes que las estadisticas promedio ya
no reflejan las condiciones del hombre promedio.

1. ({QUE PASO CON EL SUENO AMERICANO?

El sueno americano esta roto. Paul Ryan, Presidente de la Camara de Representantes, declard
recientemente que “en nuestro pais la condicion de su nacimiento no determina el resultado de la vida”.
Sin embargo, la idea de que todos los estadounidenses tienen la misma oportunidad de avanzar en la vida,
es falsa. La movilidad social ha disminuido en las Ultimas décadas, los salarios medios se han estancado y la
generacion joven de hoy es la primera en la historia moderna que se espera que sea mas pobre que sus
padres. La loteria de la vida, el codigo postal donde naci6é puede representar hasta dos tercios de la
riqueza que genera un individuo.

La creciente brecha entre las clases sociales y las generaciones, ha sido ignorada por los politicos e
inversionistas hasta el reciente aumento de los votos contra el “establishment”, incluidos los eventos de
Brexit en el Reino Unido y del Presidente Trump en los E.E.U.U. Esto es un error.

La desigualdad es mucho mas que un efecto secundario del capitalismo de libre mercado. Es un sintoma
de negligencia politica, donde durante décadad, los faciles accesos directos al crédito y el estimulo
monetario sustituyeron la reforma estructural, la inversion y la estrategia econémica. El capitalismo ha

PUESTO DE BOLSA, S.A.
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sido increiblemente exitoso en el aumento de la riqueza, pero no ha fracasado en el redistribuirlo. Hoy,
sin esfuerzo por redistribuir la riqueza y la oportunidad, nuestro modelo de capitalismo y democracia
puede enfrentar la autodestruccion.

Hasta aqui se han presentado variables directamente relacionadas al mercado y la economia
estadounidenses. Ahora se presentan noticias a nivel mundial:

Después de |19 minutos de puja, con cuatro postores telefonicos y uno presente en la sala. “Salvator
Mundi” de Leonardo da Vinci se vendié durante el mes en USD 450.3MM, haciendo anicos el récord
de cualquier obra de arte vendida en una subasta.

De IHS Markit: “La economia de la Eurozona muestra signos de tomar impulso en el cuarto trimestre, con
altos de varios afos para todos los principales indicadores de produccién, demanda, empleo e inflacién en
noviembre. La actividad empresarial y los precios aumentaron a la tasa mds alta de mds de seis afos,
mientras que la mayor acumulacion de trabajo incompleto por mds de una década alenté a las empresas
a contratar personal a un ritmo no visto en |7 afos.”

En el tercer trimestre la economia de la Eurozona crecid 2.5% afio sobre afio. Su tasa mas alta
desde el primer trimestre del 201 1.

En Japén la economia ha crecido por 7 trimestres consecutivos, el periodo mas largo de crecimiento
consecutivo desde el periodo de abril 1999 a marzo del 2001 en el que crecié por ocho trimestres
consecutivos. La tasa anual equivalente del tercer

Growth is synchronised globally
trimestre fue de 1.4% y de 1.70% con respecto al

ano anterior. Ademas, Japén pareciera estar B Covccin W Sosinggowh [ Accelersing crowth
saliendo de la deflacion. Number of countries Number of countries
85— —

La encuesta trimestral “tankan” del Banco de »
Japon mostré que el indice del sentimiento para

los grandes fabricantes tocé un alto de 10 afos. El %

Nikkei esta transado en niveles no vistos en mas 30

de dos décadas. 25

En los ultimos 50 afos, el crecimiento simultaneo 20

entre todos los paises monitoreados por la OCDE
ha sido raro. Ademas de pasar en la Ultima década,
solo ha sucedido a fines de la década de 1980 y

durante algunos anos antes de la crisis del petroleo
de 1973. 0

2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019

PUESTO DE BOLSA, S.A.



