Secretaria de Estado de Hacienda
Direccidon General de Crédito Publico

Informe Trimestral sobre la Situacién y Evolucion
de la Deuda Publica de la Republica Dominicana

Trimestre enero - marzo 2008

30 de abril de 2008
Santo Domingo, Distrito Nacional




J:ﬂ:‘.

+*" Secretaria de Estado de Hacienda
ﬂ Repuhhﬂa Dominicana Informe Trimestral de la Deuda Ptiblica
Contenido
[.  Presentacion y Alcance del INfOrme ...........c.uuuieiiiiiiiiiiiie e 3
[I. Supuestos del Presupuesto 2008...........couuueiiiiieeeieiiiiiiiise e e e e eeeeanne e e eeeeeeenns 4
[ll. Situacién y Composicion de la Deuda del Sector PUblico...........cccccceeveeeeenne, 5
Y BT 0T = = (=] - PP USUPPPPPPRPR 8
IVa. Desembolsos Y COIOCACIONES EXIEINAS. ... ...iiiieeeeieeeiiiiiie e e e e e e e e e 9
IVb. Servicio y ejecucion presupuestaria de deuda externa 2008........................ 9
IVc. Nuevas contrataciones EXIEINAS.........ccvvuuuuriiieeeeeeeeeiiiies e e e e e eeeeesna e eees 10
IVd. Desempefio de los bonos soberanos exXternosS........cccoeveevvvviieeeeeviieeeeeennnnn. 11
V. DeUdA INTEIMA ...cceiiiiiiiie ettt e e e e e e e e et e e e eaeas 12
Va. DesembolsoS y COlOCACIONES INEIMNAS..........ueveiiiiiiiiiiiiieeiiieeieeeeeeeeeeeeeeeeeeeee 13
Vb. Servicio y ejecucion presupuestaria de deuda interna 2008........................ 13
Vc. Plan de Recapitalizacion del Banco Central ............cccccevvvvvvvviiiiiiiieeieeeeeeee, 14
Vd. Nuevas contrataciones y emisiones internas............cccccvveeieeeeeeeeeevvnnnnnnnn 15
Ve. Situacion de 10S bonos INtErNOS..........cccvvvviiiiiiiiiieeeeeeee e 16
AV R B 1T 0 T = W o =T I =S o] o R 17
VII. Deuda CONLINGENTE .......coviiiiiiiiiiiiiiiiieeee ettt 17
VIII. Deuda AdMINISITATIVA........ccoviieiiiiiiee et e e e e e e e e e 18



Secretaria de Estado de Hacienda
Repuhllﬂﬂ Dominicana Informe Trimestral de la Deuda Ptiblica

l. Presentacion y Alcance del Informe

En cumplimiento de lo establecido en el Articulo 27 de la Ley No. 6-06 de Crédito Publico
y su Reglamento de Aplicacién, la Secretaria de Estado de Hacienda presenta el primer
“Informe Trimestral de Situacién y Evolucion de la Deuda Publica” para el afio 2008.

Dicho marco regulatorio establece que, con una periodicidad trimestral y treinta (30) dias
siguientes al cierre de cada trimestre, la Secretaria de Estado de Hacienda presentara al
Congreso Nacional: “un informe analitico sobre la situacién y movimientos de la deuda

publica interna y externa del periodo™.

El primer “Informe Trimestral de Situacién y Evolucion de la Deuda Publica” presenta el
estado de situacion y los movimientos comprendidos entre el 1°° de enero y el 31 de
marzo de 2008 de la deuda interna y externa directa e indirecta del sector publico no
financiero (gobierno central, las instituciones descentralizadas y auténomas no
financieras, las instituciones de la seguridad social, las empresas publicas no financieras,
y los ayuntamientos de los municipios y el Distrito Nacional), la deuda externa directa del
sector publico financiero (empresas publicas financieras e instituciones
descentralizadas y auténomas financieras), asi como también, la deuda de instituciones
del sector privado garantizadas por el Gobierno Central (pasivos contingentes)?.

! De acuerdo al Articulo 7 de la Ley 6-06 de Crédito Publico: “Se considera deuda interna la contraida con personas fisicas o
juridicas residentes en la Republica Dominicana y cuyo pago puede ser exigible dentro del territorio nacional”, mientras que “se
considera deuda externa la contraida con otro Estado u organismo financiero internacional o con cualquier otra persona fisica o
juridica sin residencia en la Republica Dominicana cuyo pago puede ser exigible fuera de la Republica Dominicana.”

2 Las cifras preliminares presentadas a continuacién estan sujetas a revision y conciliacién por parte de la Direccién General de
Contabilidad Gubernamental y la Tesoreria Nacional.
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ll. Supuestos del Presupuesto 2008

1. Producto Interno Bruto nominal basicos 1991 estimado para el afio 2008:

=  enpesos: RD$1,531,461.0 millones
= endolares: US$ 42,540.6 millones

2. Tipo de cambio nominal: 36.0 pesos por délar.

3. Capitulo “Disposiciones sobre el Financiamiento del Gobierno Central”

El financiamiento neto méaximo para 2008 es de RD$10,167,987,786.0, equivalente al
0.7% del Producto Interno Bruto. EIl detalle de las fuentes y aplicaciones financieras se
detalla a continuacion:

a) Fuentes Financieras: RD$51,274.6 millones (equivalentes a US$1,424.3 millones)
e Financiamiento Externo RD$32,028.9 millones
e Financiamiento Interno RD$16,185.7 millones
e Oftros Financiamientos RD$ 3,060.0 millones

b) Aplicaciones Financieras: RD$41,106.6 millones (equivalentes a US$1,141.8 millones)

e Amortizacién Deuda Externa RD$29,689.9 millones
e Amortizaciéon Deuda Interna RD$ 4,586.1 millones
e Disminucién de cuentas por pagar RD$ 6,830.6 millones

Detalle del Servicio de la Deuda Publica a través del Capitulo 0998:

Deuda Publica Total: RD$70,260.6 millones (equivalentes a US$1,951.7 millones)
e Deuda Externa RD$44,167.1 millones
O Amortizacion RD$29,689.9 millones
O Intereses y comisiones RD$14,477.2 millones
e Deuda Interna RD$20,086.0 millones
O Amortizacion RD$ 4,485.0 millones
0 Intereses y comisiones RD$15,601.0 millones
e Deuda Administrativa RD$ 6,007.6 millones
0 con Efectivo RD$ 2,000.0 millones
O con Bonos RD$ 4,007.6 millones
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lll. Situacion y Composicion de la Deuda del Sector Publico
Enero — marzo 2008

Al finalizar el primer trimestre del afio 2008, el saldo de la deuda del sector publico, tanto
interna como externa, totalizé US$8,848.9 millones, superior en US$280.3 millones
respecto al 31 de diciembre de 2007, reflejando un incremento del 3.3%.

El monto total de la deuda publica representa el 20.8% del PIB proyectado para 2008 (Ver

Gréfico 1), y estd compuesto por US$7,757.3 millones del sector puablico no financiero y
US$1,091.6 millones del sector publico financiero®.

Grafico 1: Deuda Publica como porcentaje del PIB
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Del total de la deuda al 31 de marzo de 2008, el 87.5% corresponde a deuda externa, la
cual presenté un saldo insoluto de US$7,742.9 millones, reflejando un incremento de
US$176.3 millones respecto al 31 de diciembre de 2007; este incremento es el resultado
de flujos netos de desembolsos* menos amortizaciones por US$87.2 millones y de una
variacion cambiaria de US$89.1 millones, resultado del deterioro del valor del dolar
estadounidense frente a otras monedas extranjeras. Por su parte, el 12.5% corresponde
a deuda interna, que totaliz6 RD$37,516.1 millones (equivalentes a US$1,106.0
millones®), de los cuales RD$29,255.4 millones (equivalentes a US$862.5 millones)
corresponden a endeudamiento directo del Gobierno Central, representado por la
Secretaria de Estado de Hacienda, mientras que RD$8,260.7 millones (equivalentes a
US$243.5 millones) pertenece al resto de las instituciones del sector publico no
financiero.

En lo referente a la composicion actual de tasas de interés de la deuda del sector
publico, el 53.4% ha sido contratada a tasa de interés fija, el 46.3% a tasa de interés
variable y el restante 0.3% a tasa de interés “cero”.

Por otro lado, la tasa de interés anual promedio ponderada del portafolio de deuda publica
es de 5.6%, siendo la de la deuda interna de 11.4% vy la de la deuda externa de 4.7%.

3 Corresponde a la deuda externa del Sector Publico Financiero.
* Desembolsos menos amortizaciones.
5 Convertida al tipo de cambio de compra oficial del 31 de marzo de 2008: RD$33.9192 x US$1.00 (Fuente: BCRD)
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Dentro de la deuda externa, la tasa de interés promedio mas baja es la deuda de largo
plazo contratada bajo los Acuerdos de Caracas y de Petrocaribe (1.1%), seguida por la
deuda bilateral cuya tasa de interés promedio se redujo en 90 puntos béasicos, pasando de
una tasa de 5.0% a 4.1%, de diciembre 2007 a marzo 2008. Esta reduccion se debe a
que el 53.2% de la deuda bilateral esta contratada a tasa de interés variable, LIBOR a 6
meses, la cual presentd una disminucion de 198 puntos basicos respecto de su valor al 31
de diciembre de 2007. (Ver Tabla 1)

Tabla 1: Tasas de Interés Promedio Ponderada de la Deuda Publica
Al 31 de Marzo 2008

. Tasa Interés
Porcentaje del

Deudor/Tipo de Financiamiento Total de la Deuda FLlitlie
(%) Ponderada
(%)
DEUDA EXTERNA 86.1 4.7
Organismos Multilaterales 28.2 4.1
Bilaterales 25.8 4.1
Acuerdos Caracas y Petrocaribe 9.0 1.1
Banca Comercial 4.3 5.7
Bonos 18.7 7.9
Suplidores 0.1 4.8
DEUDA INTERNA 13.9 11.4
Banca Comercial
Pesos 6.5 13.4
Délares 2.7 8.0
Bonos 4.7 10.6
Tasa de Interés Promedio Ponderada 100.0 5.6

Con respecto a la denominacién de monedas de la deuda publica, el 89.4% esta
contratada en moneda extranjera. El mayor porcentaje corresponde a dolares
estadounidenses, que representan el 70.9% de la deuda total, mientras que el 18.5% esta
denominada en monedas como el euro, el yen japonés, el dblar canadiense, entre otras.
El 10.6% restante esta contratado en moneda local, el peso dominicano. (Ver Gréfico 2).

Gréfico 2: Deuda Publica Total por Moneda
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Tabla 2: Saldo y Evolucién de la Deuda Publica
Cifras preliminares en millones de délares ( US$)

a . FEvolucion Servicio Deuda Enero-Marz0 2008 Condonacion Variacion  Saldo
o Desembolsos  Capitalizacion —— - o

DeudorfTipo de Financiamiento  31/12/2007 Pincipal  Intereses Comisiones  Total  Principal ~ Tipo 310312008
(o) ) (0 (0 [ Canbiof) )"

DEUDA PUBLICA 8,569.1 5558 20 65 1422 13 5100 04 889 8389
Deuda Externa 15665 3689 20 832 102 11 3045 04 801 TR
Sector Piblico No Financiero 65773 239 20 2 1016 11 360 04 5.7 66513
Gobierno Central 6,5089 239 20 291 1008 130 04 50 65864
Organismos Multlaterales 18164 182 08 6.2 24 02 88 04 10 1768
Bilterales 20024 1977 12 463 166 08 636 . 180 30031
Banca Comercial 4180 01 - 59 130 0l 6L . 4 38l
Bonos 13763 - 527 496 -1 - (00) 13236
Suplicores 51 . : 10 02 . 12 - 00) 48
Resto SPNF 168 . . 38 07 . 44 . 05 35
Organismos Multlaterales 21 - - 01 - 01 . (0. 25
Biaterales 25 - - 33 06 - 39 . 06 219
Banca Comercial . - - - - - - . - -
Bonos 135 - - 04 00 - 04 - 00 132
Suplidores 6. - - . - - - . 00 60
Sector Privado Garantizado 2/ 216 - - 04 02 - 06 . 02 24
Organismos Multlaterales 190 - - 04 02 - 06 - 02 188
Bilaterales 2 - - - - . - Al
Sector Pdblico Financiero 3 992 1330 - 600 85 - 685 . 294 100L6
Organismos Multlaterales 6227 123 - 384 12 - 156 - 84 THI
Biaterales 119 107 - 121 01 - 122 . (0.0) 105
Bonos 346 - - 95 12 - 107 - - 350
Deuda Interna 1,0026 1869 - 833 320 03 1156 . (02 11060
Gobierno Central 8318 915 : 3.1 29 01 64l - 05 8878
Bancos Comerciales o7 08 - 3.1 165 00 526 - 02 4627
SEH 1696 . . 35 160 . 185 . 02 414
Otras Secretarfas 4/ 81 08 - 30 05 0 4l - 00 53
Bonos 3341 907 . . 114 01 15 . 03 451
Resto SPNF 4/ 1708 %4 . 412 41 02 55 . 07 282
Bancos Comerciales 1708 %4 - 412 41 02 515 . (07 282

1/ Saldo Deuda: (0) = (&) + (b) + (c)- ) - (&) + ()

2 Sector privado garantizado, Pasivos Contingentes: ntec, Pucmm, Fundapec y Chase Bank.

3/ Cfras suministradas por ¢l Banco Central e la Republica Dominicana. Ciras revisadas, ajustadas por tasas de camio de final de perfodo.
i

[
4 Ciras Suministradas por el Banco de Reservas de la Repdblica Dominicana 7
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V. Deuda Externa

Al 31 de marzo de 2008, la deuda publica externa dominicana totaliz6 US$7,742.9
millones, equivalentes a 18.2% del PIB proyectado para 2008.

Del monto total de la deuda externa, el 73.1% corresponde a deuda contratada con
acreedores oficiales, de los cuales los organismos multilaterales representan el 32.7% del
total y los bilaterales el 40.4%. La deuda con acreedores privados conforma el 26.9% del
total, detallados en 5.0% con la banca comercial, 21.7% en bonos (Soberanos y Brady) y
0.2% con suplidores. (Ver Grafico 3)

Gréfico 3: Deuda Externa por Tipo de Acreedor
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El portafolio de la deuda publica externa estd compuesto por distintas monedas
extranjeras, principalmente por deuda en délares estadounidenses (78.8%). El 21.2%
restante lo conforman deuda contratada en euros (8.4%), en yen japonés (2.2%), en
derechos especiales de giro (8.8%)° , en moneda BID (1.3%)’ y 0.5% en otras monedas.

(Ver Gréfico 4)

Gréfico 4: Deuda Externa por Moneda
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Del total de la deuda externa del sector publico, el 49.9% ha sido contratada a tasa de
interés fija, el 49.8% a tasa de interés variable y el restante 0.3% a tasa de interés “cero”.

5 Unidad monetaria del Fondo Monetario Internacional (FMI).
7 Unidad monetaria del Banco Interamericano de Desarrollo (BID).



e ¥
‘ ' Secretaria de Estado de Hacienda
Repuﬂllﬂa Dominicana Informe Trimestral de la Deuda Ptblica

IVa. Desembolsos v colocaciones externas

Durante el trimestre enero-marzo 2008, se recibieron, por parte de los acreedores
externos, desembolsos por US$368.9 millones, de los cuales US$134.1 millones fueron
destinados al financiamiento de proyectos de inversibn publica, mientras que los
US$234.8 millones restantes fueron consignados para apoyo presupuestario y de balanza
de pagos.

Del total de los desembolsos, los recibidos por el sector publico no financiero
totalizaron US$ 235.9 millones (Ver Tabla 3) y US$ 133.0 millones por el sector publico
financiero.

Tabla 3: Desembolsos externos recibidos por el SPNF
Cifras preliminares en millones

equivalentes en

Destino Financiamiento en USS
RDS$
Total de desembolsos recibidos 235.9 8,005.2
Proyectos de Inversion 134.1 4,564.4
Apoyo Presupuestario 101.8 3,440.8
de los cuales : Acuerdo Petrocaribe 101.4 3,427.9

Fuente: Direccién General de Crédito Publico.

IVb. Servicio y ejecucion presupuestaria de deuda externa 2008

Para el afio 2008, en el “Presupuesto de Ingresos y Ley de Gastos Publicos” se
contemplaron pagos para el servicio de la deuda externa del Gobierno Central por
RD$44,167.1 millones (equivalentes a US$1,226.9 millones), de los cuales RD$29,689.9
millones (US$824.7 millones) estan previstos para el pago de principal, mientras que
RD$14,477.2 millones (US$402.2 millones) para pagos de intereses y comisiones.
Durante el primer trimestre del afio, se realizaron pagos de principal por US$222.9
millones y pagos de intereses y comisiones por US$102.6 millones. (Ver Tabla 4)

Tabla 4: Servicio de deuda externa
Presupuestado vs. Pagado

Cifras preliminares en millones de dolares (US$)

Servicio de Deuda Externa Presupuestado Pagado % Ejecucion

Total de Servicio de Deuda

Externa 1,226.9 325.5 26.5%
Amortizacion de Principal 824.7 222.9 27.0%
Intereses 395.1 101.5 25.7%
Comisiones 7.1 1.1 15.5%

Fuente: Direccion General de Crédito Publico.

En cuanto al servicio de la deuda externa del sector publico financiero, durante el
primer trimestre del afio se realizaron pagos de principal por US$60.0 millones e intereses
y comisiones por US$8.5 millones, segun cifras suministradas por el Banco Central de la
Republica Dominicana (BCRD).
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IVc. Nuevas contrataciones externas

Las nuevas contrataciones de deuda externa se dividen en aquellas consignadas para el
financiamiento de proyectos de inversion puablica y las de apoyo presupuestario.

Durante el primer trimestre del afio 2008, se remitieron al Congreso Nacional tres
contratos de financiamiento de proyectos, por un monto de US$130.4 millones y un
contrato para apoyo presupuestario por US$20.0 millones, los cuales estan en estudio por
parte del mismo (Ver detalle en Tabla 5). En adicion, fueron incorporados al Presupuesto
de 2008 varios contratos de financiamiento de proyectos por un monto de US$173.9
millones, los cuales habian sido depositados en el Congreso Nacional en anteriores
periodos fiscales. Finalmente, estan pendientes de remision varios contratos para
proyectos de inversion por US$289.3 millones y US$60.0 millones para apoyo

presupuestario.

Tabla 5: Contratacidon de Deuda Externa
Cifras en millones de délares (US$)
Fuentes Financieras Externas en US$ Unidad Ejecutora Acreedor Situacion Actual

Total de Nuevos Financiamientos a
Contratar 923.6

Total de financiamientos destinados a

Proyectos de Inversion 593.6

1. Caminos Vecinales y Carreteras * 50.0 SEOPC BID Pendiente de Aprobacién Congresual
2. Modernizacién de Administracion de las

Finanzas Publicas (PAFI) 21.0 SEH BID Pendiente de Aprobacién Congresual
3. Fortalecimiento del Sistema Estadistico 10.0 ONE BID Pendiente de Aprobacién Congresual
4. Programa Nacional de Prevencion de

Desastres 5.0 CNE BID Pendiente de Aprobacién Congresual
5. Proyecto de Desarrollo del Sector Social * 19.4 SEEPYD BIRF Pendiente de Aprobacién Congresual
6. Compra de Aviones Super Tucanes 93.7 SEFA BNDES Pendiente de Aprobacién Congresual
7. Proyecto Hidroeléctrico Las Placetas * 61.0 CDEEE BNDES Pendiente de Aprobacion Congresual
8. Proyecto Hidroeléctrico Las Placetas 10.2 CDEEE BNDES Pendiente de Aprobacion Congresual
9. Proyecto Apoyo Productores Regién Sur

(2da Fase) 14.0 SEEPYD FIDA Pendiente de Aprobacién Congresual
10. Proyecto Hidroeléctrico Las Placetas 68.8 CDEEE No Determinado Pendiente de estructuracion y firma
11. Acueducto Zona Oriental Sto. Dgo. (Fase

Final) 20.0 CAASD Deutsche Bank Pendiente de estructuracion y firma
12. Compra de Lanchas Répidas 55 SEFA No Determinado Pendiente de estructuracion y firma
13. Acueducto Higuey-Bavaro 75.0 INAPA No Determinado Pendiente de estructuracion y firma
14. Construccion Central Hidroeléctrica Pinalito

(3era Fase) 70.0 CDEEE No Determinado Pendiente de estructuracion y firma
15. Construccion Presa Guaigui 70.0 INDRHI No Determinado ~ Pendiente de estructuracion y firma

Total de financiamientos destinados a

Apoyo Presupuestario 330.0
1. Acuerdo P b EH / REFIDOMSA Segun ejecucion del Acuerdo de
. Acuerdo PetroCaribe 250.0 S OMS, PDVSA Petrocaribe
2. Programa Apoyo a la Competitividad 60.0 SEH/SEEPyD/CNC BID Pendiente de estructuracion y firma
3. Programa de emergencia Tormenta Tropical CDEEE / INAPA / " ”
Noel * 20.0 INDRHI / INVI BID Pendiente de Aprobacion Congresual

* Remitidos al Congreso Nacional en el 2008.

Con relacién a la contratacibn de deuda externa destinada al apoyo presupuestario,
durante el periodo enero-marzo de 2008 se recibieron US$101.4 millones,
correspondientes al financiamiento de largo plazo proveniente de embarques a
Refidomsa, bajo el marco del Acuerdo de Petrocaribe.

10
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IVd. Desempeio de los bonos soberanos externos

Durante el trimestre enero-marzo 2008, los precios de los bonos soberanos externos
dominicanos presentaron una tendencia hacia la baja, siendo mas pronunciada en el caso
del bono con vencimiento en el afio 2018. Este movimiento puede ser explicado, en
parte, por el incremento en la aversién al riesgo por parte de los inversionistas
internacionales como producto de la crisis global en los mercados financieros que ha
afectado a los paises emergentes.

A lo largo de este periodo, sin embargo los precios promedio de todos los bonos
soberanos han estado por encima de su valor par, a pesar de que el bono DR13 llegé a
presentar precios por debajo de su valor par. Los bonos de mas largo plazo (2018 y
2027) mantuvieron sus precios elevados, con promedios alrededor de 110.6% y 116.2%
sobre su valor par, respectivamente, y maximos de 114.5% y 116.2%. El bono DR11, por
el contrario, se mantuvo con un precio promedio de 105.8% sobre su valor par,
registrando un maximo de 106.4%, manteniéndose el rendimiento del mismo por debajo
del 6.5%. (Ver Gréaficos 5y 6)

Gréafico 5: Evolucién de los precios (%) Grafico 6: Evolucién de los rendimientos (%)
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Fuente: Bloomberg. Euente: Bloomberg.

En el Grafico 7 se muestran los margenes (“spreads”), en puntos basicos, entre los
rendimientos de los bonos soberanos y los bonos del Tesoro de los Estados Unidos (UST)
de madurez similar. Durante el trimestre, se verificaron movimientos en la misma
direccion en todos los casos aunque de diferente magnitud, principalmente en el caso del
DR13, que mostré, en promedio, el mayor margen durante el periodo (617 puntos
basicos). Este bono mostré un comportamiento distinto al de los demas, debido a que
posee la menor liquidez y su saldo insoluto, al 31 de marzo de 2008, es de tan solo
US$13.5 millones. Por el contrario, los bonos DR11 y DR18 mantuvieron un margen
promedio similar (340 y 357 puntos basicos, respectivamente), mientras que el DR11 se
caracteriz6 por mostrar los menores margenes con un promedio de 267 puntos basicos.

Grafico 7: Evolucién margenes Bonos Soberanos
versus Bonos UST (puntos basicos)
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Fuente: Bloomberg. 11
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V. Deuda Interna

Al 31 de marzo, la deuda interna del sector publico no financiero totalizé RD$37,516.1
millones o su equivalente a US$1,106.0 millones, compuesta en un 61.6% por deuda
contratada con la banca comercial local y en un 38.4% por deuda instrumentada en
bonos. (Ver Grafico 8)

Gréafico 8: Deuda Interna por Tipo de Acreedor Gréfico 9: Deuda Interna por Moneda
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Del porcentaje total de deuda interna con la banca comercial local, el 78.0% corresponde
a deuda directa contratada por el Gobierno Central, representado por la Secretaria de
Estado de Hacienda, mientras que el 22.0% corresponde a préstamos contratados por el
resto de las instituciones del sector publico no financiero (Secretarias y sus dependencias,
instituciones publicas autbnomas, empresas publicas no financieras y ayuntamientos
municipales).

El portafolio de la deuda interna esta compuesto mayormente, 84.4%, por deuda en pesos
dominicanos, RD$31,688.8 millones y el restante, 15.6%, en délares (US$172.0 millones).
(Ver Gréfico 9)

Del total de la deuda interna del sector publico no financiero, el 77.3% ha sido

contratada a tasa de interés fija, el 10.2% esta indexada a la devaluacion del tipo cambio
peso/délar y el restante, 12.5%, esta indexada a la inflacion. (Ver Grafico 10)

Grafico 10: Deuda Interna por Tipo de Interés
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Va. Desembolsos y colocaciones internas

Durante el trimestre enero-marzo, la Secretaria de Estado de Hacienda realizd
colocaciones de bonos por RD$3,079.9 millones, equivalentes a US$90.7 millones.

Del total de bonos colocados, RD$2,517.2 millones (US$74.1 millones) fueron a través de
la Ley No. 359-07 de bonos de emergencia destinados a la reconstruccién nacional
provocada por los dafios de la Tormenta Noel y RD$562.7 millones (US$16.6 millones)
fueron destinados al pago de atrasos a suplidores privados, mediante la Ley No. 120-05.

El resto de las instituciones gubernamentales del sector publico no financiero recibieron
desembolsos por RD$1,828.1 millones y US$41.4 millones (equivalentes a un total de
US$95.4 millones), de acuerdo a informaciones suministradas por el Banco de Reservas
de la Republica Dominicana.

Vb. Servicio v ejecucidn presupuestaria de deuda interna 2008

Para el afio 2008, en el “Presupuesto de Ingresos y Ley de Gastos Publicos”, se
programaron pagos del servicio de la deuda interna del Gobierno Central, representado
por la Secretaria de Estado de Hacienda®, por RD$20,086.0 millones, de los cuales
RD$4,485.0 millones estan previstos para pagos de principal, y RD$15,601.0 millones
para el servicio de intereses y comisiones.

Tabla 6: Servicio de la deuda interna del Gobierno Central

Presupuestado vs. Pagado
Cifras preliminares en millones de pesos dominicanos (RD$)

Servicio de Deuda Interna Presupuestado Pagado % Ejecucion

Total de Servicio de Deuda

Interna 20,086.0 2,038.1 10.1%
Amortizacion de Principal 4,485.0 1,101.6 24.6%
Intereses 15,501.0 933.9 6.0%
Comisiones 100.0 2.6 2.6%

Fuente: Direccion General de Crédito Publico.

Durante el trimestre enero-marzo, las instituciones del sector publico no financiero
realizaron pagos totales de deuda interna por RD$3,935.1 millones (equivalentes a
US$115.6 millones), correspondientes a RD$2,823.0 millones de principal y RD$1,112.1
millones en intereses y comisiones.

8 Incluye pagos de intereses de las lineas de crédito de corto plazo de la Tesoreria Nacional y de las Letras y Bonos para la
Recapitalizacion del Banco Central.
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Del total pagado, el Gobierno Central, representado por Hacienda, realiz6 pagos a la
banca comercial local y a los tenedores de bonos internos por RD$2,038.1 millones
(equivalentes a US$59.9 millones) de los cuales, RD$1,101.6 millones corresponden a
pagos de principal y RD$933.9 millones a pagos de intereses y RD$2.6 millones de
comisiones, incluyendo el servicio de las Letras y Bonos para la Recapitalizacion del
Banco Central por RD$110.0 millones y pagos de intereses de los créditos de corto plazo
destinados al manejo de caja de la Tesoreria Nacional por RD$38.7 millones
(equivalentes a US$1.1 millones).

Respecto al servicio de deuda no contemplado en el Capitulo 0998 del “Presupuesto de
Ingresos y Ley de Gastos Publicos”, el resto de las instituciones del sector publico no
financiero (excluye la Secretaria de Estado de Hacienda y la Tesoreria Nacional)
realizaron pagos a la banca comercial local por RD$1,721.4 millones (US$50.8 millones)
de principal, y RD$175.6 millones (US$4.78 millones) de intereses y comisiones, de
acuerdo a cifras suministradas por el Banco de Reservas de la Republica Dominicana.

Vc. Plan de Recapitalizacion del Banco Central

Mediante la Ley N0.167-07, el Congreso Nacional aprueba el Plan de Recapitalizacion del
Banco Central de la Republica Dominicana cuyo objetivo es “establecer los mecanismos
legales y financieros a través de los cuales seran cubiertas, integramente y de manera
continua, las pérdidas acumuladas del Banco Central, con la finalidad de alcanzar su
recapitalizacion total y definir el tratamiento que se aplicara a los resultados operacionales
que se generen en lo adelante”.

“Se reconocen como pérdidas acumuladas del Banco Central, las registradas desde el
afio 1947 al afio 2005, que estan especificadas en sus estados financieros auditados al 31
de diciembre de 2005, cuyo monto asciende a doscientos dos mil ciento cuarenta millones
quinientos ochenta 'y tres mil ochocientos diez pesos dominicanos
(RD$202,140,583,810.00), que deberan ser cubiertas por el Estado al amparo de los
mecanismos previstos en el Articulo 4 de la Ley de Recapitalizacion del Banco Central ”.

El Plan de Recapitalizacion cubrird la totalidad de las pérdidas del Banco Central
mediante la colocacion de Letras y Bonos del Estado, a partir del 1°° de enero de 2008 y
durante un periodo estimado de diez (10) afios. Estas colocaciones, anualmente,
devengaran intereses que permitiran disminuir y asumir las pérdidas operacionales o las
denominadas pérdidas cuasi-fiscal, que resultaron principalmente por operaciones
realizadas por dependencias del Banco Central de la Republica Dominicana ajenas a su
rol esencial, asi como por pérdidas cambiarias originadas por asumir proporciones de la
deuda externa publica o por el costo de politicas monetarias restrictivas presionadas por
déficit fiscales y la entrega de facilidades de liquidez por RD$105,695.4 millones a los
bancos comerciales destinados para el pago a los depositantes luego de la crisis bancaria
del afio 2003.

Las partidas a ser consignadas anualmente en el “Presupuesto de Ingresos y Ley de
Gastos Publicos”, por concepto del pago de los intereses del total de las Letras y Bonos
para la Recapitalizacion del Banco Central que se emitan, se determinaran de acuerdo a
la escala anual siguiente:
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Afio Transferencia/PIB Afio Transferencia/PIB
2007 0.5 2012 1.0
2008 0.6 2013 1.1
2009 0.7 2014 1.2
2010 0.8 2015 1.3
2011 0.9 2016 1.4

En consecuencia, en el 2008 se consigno en el “Presupuesto de Ingresos y Ley de Gastos
Publicos” el pago de intereses por RD$9,188.5 millones (equivalentes al 0.6% del PIB),
segun lo estipulado en el Plan. Para calcular el total de las emisiones durante el 2008 de
Letras y Bonos de Recapitalizacion que genere ese monto de intereses se solicité al
Banco Central la tasa de interés promedio ponderada de sus instrumentos, la cual
ascendic’; a 13.4%. En consecuencia, el total de emisiones colocadas fue de RD$70,116
millones®.

Al 31 de marzo, la Secretaria de Estado de Hacienda colocé Letras a descuento de 3, 6, 9
y 12 meses por RD$5,000.0 millones cada una, para un total de RD$20,000.0 millones y
Bonos a 3, 5y 7 afios por RD$50,116.0 millones. Es importante resaltar que, de acuerdo
a los articulos 8 y 11 del Reglamento de la Ley No. 167-07, estos instrumentos no son
amortizables en efectivo, sino que se sustituyen, a su vencimiento, por nuevos
instrumentos con caracteristicas acordes con las condiciones vigentes del mercado
(plazos y tasas de interés). Finalmente, durante el primer trimestre del afio 2008, se
pagaron rendimientos, especificamente por las Letras de 3 meses, por un monto de
RD$110.0 millones.

Vd. Nuevas contrataciones y emisiones internas

El “Presupuesto de Ingresos y Ley de Gastos Publicos” del afio 2008 autoriza a Hacienda
la contratacion y colocacion de las siguientes fuentes financieras internas:

Tabla 7: Fuentes financieras internas del Gobierno Central
Cifras en millones de pesos (RD$)

Fuentes Financieras Internas en RDS Situacion Actual

Total a financiar 16,185.7
Bonos Tormenta Noel 5,000.0 Aprobados en Ley No. 359-07
Bonos Ley 120-05 1,500.0 Aprobados en Ley No. 120-05
Bonos Ley 119-05 7.6 Aprobados en Ley No. 119-05
Nuevos Bonos Deuda Administrativa 2,500.0 Autorizados en Ley No. 15-08
Préstamos de Apoyo Presupuestario 7,178.1 Autorizados en Ley No. 15-08

Fuente: Direccion General de Crédito Publico.

9 . . - P .
Estas colocaciones no se incluyen dentro del Saldo de la Deuda Publica (ver Tabla 1) por la caracteristica intrinseca de dichos
instrumentos de ser sustituidos por titulos similares.
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Ve. Situacion de los bonos internos

Tabla 8: Relacién de tenedores de bonos segun residencia
Situacién al 31 de marzo de 2008

Cifras en millones de pesos dominicanos (RD$)

Leyes de Bonos Autorizadas No. 172-03 No. 119-05 No. 120-05 No. 121-05 No. 359-07
Total 4,687.2 2,561.4 829.1 3,825.0 2,517.2
Residencia Domestica 4,558.7 2,114.2 822.7 3,825.0 2,517.2
Personas Fisicas 945.5 9.9 3.3 - -
Personas Juridicas 3,613.2 2,104.3 819.4 3,825.0 2,517.2
Residencia Extranjera 128.5 447.2 6.3 - -
Personas Fisicas 19.9 18.0 - - -
Personas Juridicas 108.6 429.2 6.3 - -

Fuente: Banco de Reservas de la Republica Dominicana y Direccion General de Crédito Publico.

a) Bonos para pago de deuda administrativa

1. Ley 172-03: Monto autorizado RD$5,140.0 millones. Al 31 de marzo de 2008, se

han colocado RD$4,687.2 millones. De dicho monto, el 97.3% esta en poder de
residentes domésticos mientras el restante 2.7% estd en manos de personas e
instituciones financieras extranjeras.

Ley 119-05: Monto autorizado RD$2,569.0 millones. Al 31 de diciembre de 2007,
se habian colocado RD$2,561.4 millones. En el Presupuesto 2008 se autoriz0 la
colocacion de RD$7.6 millones, los cuales al 31 de marzo del 2008, no se habian
colocado. Del total colocado, el 82.5% est4d en poder de residentes locales,
principalmente personas juridicas, mientras que el 17.5% estad en poder de
residentes extranjeros.

Ley 120-05: Monto autorizado RD$1,888.0 millones. Al 31 de diciembre de 2007,
se habian colocado RD$266.4 millones. En el Presupuesto 2008 se autoriz6 la
colocacion de RD$1,500.0 millones de los cuales, en el trimestre enero-marzo, se
colocaron RD$562.7 millones. En consecuencia, el total acumulado asciende a
RD$829.1 millones, de los cuales el 99.2% se encuentra en manos de residentes
domeésticos.

b) Bonos para la capitalizacién de instituciones financieras publicas

1. Ley 121-05: Monto autorizado y colocado, RD$3,825.0 millones. De este total,

RD$2,325 millones fueron entregados al Banco Central y RD$1,500 millones al
Banco de Reservas.
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c) Bonos de Reconstruccion Tormenta Noel

1. Ley 359-07: Monto autorizado RD$5,000.0 millones, a una tasa de interés fija del
8.0% anual y vencimiento a 3 afios, con opciones de redencién parcial anticipada.
Al finalizar el trimestre enero-marzo 2008, se han colocado RD$2,517.2 millones.
La totalidad de esta colocacion estd en manos de instituciones financieras
domeésticas.

VI. Deuda del Tesoro

La Ley No. 15-08, que aprueba el “Presupuesto de Ingresos y Ley de Gastos Publicos”,
estipula en el Articulo 18 que la Secretaria de Estado de Hacienda emitird Letras del
Tesoro, para el manejo de caja de la Tesoreria Nacional, que deberan ser canceladas
antes de finalizar el ejercicio presupuestario 2008, por un monto méaximo de RD$4,000.0
millones y por un monto méaximo US$130.0 millones. Este crédito de corto plazo se
realiza por medio de apertura de lineas de crédito de corto plazo con la banca comercial
local.

Al 31 de marzo de 2008, el saldo de las lineas de crédito, administradas por la Tesoreria
Nacional, es de RD$2,666.7 millones y US$70.0 millones, respectivamente, para un total
equivalente a US$148.6 millones.

En cuanto al servicio de estos créditos, los cuales no se consideran operaciones de
crédito publico, el Gobierno Central, representado por la Secretaria de Estado de
Hacienda, realizO0 pagos de intereses por RD$38.7 millones (equivalentes a US$1.1
millones)*°.

VIl. Deuda Contingente

1. Ley 174-07: Autoriz6 a la Secretaria de Estado de Hacienda (SEH) a suscribir un
aval financiero con la finalidad de garantizar los préstamos de la banca comercial
local a las empresas de zonas francas por un monto de hasta RD$1,200.0
millones.

2. Ley 192-07: Autoriz6 a la CDEEE, a través de la SEH, a la apertura de una carta
de crédito stand-by, irrevocable, revolvente hasta un maximo de veintisiete veces
(27), de renovacién anual automatica, por un valor de US$30.0 millones para
garantizar el contrato de transformacion de energia, que contempla la construccion
de dos plantas alimentadas por carbén mineral.

3. Ley 15-08: que aprueba el “Presupuesto de Ingresos y Ley de Gastos Publicos”,
autoriza a Hacienda a emitir avales por un monto maximo de RD$1,500 millones
para garantizar la reconstruccion del sector privado en las zonas afectadas por la
Tormenta Olga.

©ncluidos en el servicio y ejecucion presupuestaria del Gobierno Central.
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VIIl. Deuda Administrativa

En el periodo enero-marzo 2008, la Secretaria de Estado de Hacienda realiz6 pagos de
deudas pendientes con suplidores privados por RD$562.7 millones. Estos pagos se
realizaron en su totalidad con bonos internos a través de la Ley No. 120-05. (Ver Tabla 9)

Tabla 9: Pagos realizados por concepto de deuda administrativa

Cifras en millones de pesos dominicanos (RD$)

Modalidad de Pago Presupuestado Pagado
Total 6,007.6 562.7
Efectivo 2,000.0 -
Bonos 4,007.6 562.7

Fuente: Direccion General de Crédito Publico.
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