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I. Presentacién y Alcance del Informe

En cumplimiento a 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 segundo
“Informe Trimestral de Situacion y Evolucion de la Deuda Publica” para el afio 2010.

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

publica interna y externa del periodo™.

El segundo “Informe Trimestral de Situacion y Evolucion de la Deuda Publica” presenta el
estado y los movimientos comprendidos entre el 1°° de abril y el 30 de junio de 2010, asi
como el total de transacciones realizadas durante el primer semestre del afio, de la deuda
interna y externa directa e indirecta del sector publico no financiero (gobierno central,
las instituciones descentralizadas y autonomas no financieras, las instituciones de la
seguridad social, las empresas publicas no financieras, y los ayuntamientos de los
municipios y el Distrito Nacional).

A partir del afio 2009, se presenta la deuda publica como aquella concertada por el sector
publico no financiero, interna y externa, tanto directa como indirecta no incluyendo el
sector publico financiero, acorde a lo estipulado en el Articulo Il de la Ley No. 6-06, en
el cual se establece que “Estan sujetos a las regulaciones previstas en la presente ley y
su reglamentacion, los organismos del sector publico que integran los siguientes
agregados institucionales (gobierno central, las instituciones descentralizadas vy
autonomas no financieras, las instituciones de la seguridad social, las empresas publicas
no financieras, y los ayuntamientos de los municipios y el Distrito Nacional) y estan
excluidos de las regulaciones previstas en la ley; los organismos del sector publico que
integran las instituciones descentralizadas y auténomas financieras y las empresas
publicas financieras”.

! 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.”
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Il. Supuestos 2010

1. Producto Interno Bruto nominal base 1991 estimado para el afio 2010%

= enpesos: RD$1,887,852.5 millones
= endolares: US$ 50,748.7 millones

2. Tipo de cambio nominal: 37.9 pesos por délar *

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

En la Ley de Presupuesto de Ingresos y Ley de Gastos Publicos para el 2010, se
contempla un financiamiento neto maximo de RD$47,828.4 millones equivalentes al 2.6%
del Producto Interno Bruto (PIB). El detalle de las fuentes y aplicaciones financieras se
detalla a continuacion®:

a) Fuentes Financieras: RD$115,964.6 millones (equivalentes a US$3,059.8 millones)
e Financiamiento Externo RD$80,916.5 millones
e Financiamiento Interno RD$35,048.1 millones

b) Aplicaciones Financieras: RD$68,136.2 millones (equivalentes a US$1,797.8 millones)

e Amortizacién Deuda Externa RD$28,166.9 millones
e Amortizaciéon Deuda Interna RD$36,825.2 millones
e Disminucién de cuentas por pagar RD$ 3,144.0 millones

Detalle del Servicio de la Deuda Publica:

Deuda Publica Total: RD$104,385.0 millones (equivalentes a US$2,754.2 millones)

e Deuda Externa RD$45,769.5 millones
0 Amortizacion RD$28,166.9 millones
O Intereses y comisiones RD$17,602.6 millones
e Deuda Interna RD$55,615.5 millones
O Amortizacién RD$36,825.2 millones
O Intereses y comisiones RD$18,790.3 millones

e Disminucion de Cuentas por Pagar5 RD$ 3,000.0 millones
0 Deuda Administrativa (Bonos) RD$ 3,000.0 millones

2 Nueva estimacién consensuada entre BCRD, MH y MEEPYD en fecha 30 de mayo de 2010.
3 Estimacién consensuada entre BCRD, MH y MEEPYD utilizada en la formulacién de la Presupuesto de Ingresos y Ley de Gastos
Publicos para el 2010.
Convertidos al tipo de cambio promedio RD$37.9 x US$1.00.
° No incluye RD$144.0 millones de reembolsos tributarios los cuales corresponden a otras cuentas por pagar no relacionadas con el
servicio de la deuda publica.
4



Republica Dominicana

q: Direccdn General de *M Ministerio de Hactenda
Crédito Piblico

lll. Situacion y Composiciéon de la Deuda del Sector Publico No
Financiero
Abril - junio 2010

Al finalizar el segundo trimestre del afio 2010, el saldo de la deuda del sector publico no
financiero (SPNF), tanto interna como externa, totaliz6 US$13,836.9 millones, superior
en US$655.0 millones respecto al 31 de marzo de 2010 (US$13,181.9 millones)®,
reflejando un incremento del 5.0%. El monto total de la deuda publica del SPNF
representa el 28.5% del PIB (Ver Gréfico 1).

Grafico 1: Saldo de Deuda Publica (SPNF) y porcentaje del PIB
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Del total de la deuda del SPNF al 30 de junio de 2010, el 64.8% corresponde a deuda
externa, la cual presentd un saldo insoluto de US$8,964.1 millones, reflejando un
incremento de US$788.1 millones respecto al 31 de marzo de 2010, como el resultado de
flujos netos positivos’ por US$854.7 millones y de una variacion cambiaria negativa de
US$66.6 millones, resultado de la apreciacion del valor del délar estadounidense frente a
otras monedas extranjeras.

Por su parte, el 35.2% corresponde a deuda interna, que totalizé RD$179,083.9 millones
(equivalentes a US$4,872.8 millones®), de los cuales RD$168,820.7 millones
(equivalentes a US$4,593.6 millones) corresponden a endeudamiento del Gobierno
Central representado por el Ministerio de Hacienda, y RD$10,263.2 millones (equivalentes
a US$279.2 millones) pertenecen al resto de las instituciones del sector publico no
financiero. El saldo de la deuda interna al 30 de junio de 2010 reflejé una disminucién de
US$133.1 millones con respecto a su valor al 31 de marzo 2010 (US$5,005.9 millones),
como resultado de flujos netos negativos por US$82.3 millones més una variacion
cambiaria negativa de US$50.8 millones como resultado de una apreciacion del ddlar
frente al peso dominicano.

6 Cifra actualizada al 30 de junio de 2010, dado el reporte tardio de nuevos desembolsos por acreedor.
7 Desembolsos menos amortizaciones.
8 Convertida al tipo de cambio de compra oficial del 29 de junio de 2010: RD$36.7516 x US$1.00 (Fuente: BCRD)
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Tabla 1: Saldo y Evolucion de la Deuda Publica SPNF
Abril-junio 2010

Cifras preliminares en millones de délares (US$)

Saldo —— Evolucion Servicio Deuda Abrl - Junio 2010~ Condonacidn  Variacion  Saldo
DeudorTipo de Financiamiento it Endeudamiento Gz Principal  Intereses  Comisiongs ~ Total  Principal ~Tipo Cambio Ll
b9 G-
DEUDA PUBLICA TOTAL SPNF 13,1619 11715 [N L LY 13 6034 00 (156 138369

DEUDA EXTERNA TOTAL SPAF 81761 L1146 4 146 60 14 19 00 (666 80wl

DEUDA INTERNA TOTAL SPAF 50063 1569 - My 02 59 319 - (1) 48m8
Obligaciones del Gobiemo Central 129648 10634 Y L) 14 0 00 (160 1357
Deuda Extema B1m01 10148 & 1646 60 1 W 00 (66 85!
Ouismos Woliaeraes © 26039 18 IV IV R Y! 04 89 00 (165 28302
Bietrales 30145 1678 B W B 04 10 00 [B) 37

Banca Comercial 54 ud - 88 16 : 105 : 69 310

Bonos L1248 18] /5 I i 06 136 : - L4
Supdors 15 S S ' ' 15

Deuda ntema 4T 42 <My 1y 0 - (B4 4596
Barca Conerid 133 146 117 T 4 P Y AR 1] N

Bonos 1832 48 - B4 BT 0 W : (115 12028

Bonos de Recap. BCRD 2067 - - <10 . 1090 : B 25U
Obligaciones Resto SPF ml (1A - - W 5 0 - Y
Deuda Extema” 60 - - - - - - - ()1
Siples 60 : : S : : : (I
Deudaema” i1 for7 - - B o0 - 7 m3
Banca Comercial 212 07 - 33 59 00 : M7 m3

1/ Sl Deua: ()= (&) + (0)+ (¢)- (0)- &)+ ()

2/ Ciraal 31 g marzo evisada en junio 2010,

3/Incluye fa eecucion de i garanta el Aval Financiero a s préstamos de la Zonas Francas

4/ Prte de fa deuda de as nsiciones del Resto el SPNF-fue asumida por el Gotierno Central,porlo cual s incluyen en o registrs coresponcentes &l Gobiemo Cental,
51 Deuda de insttuciones pibiicas contatadas drectaments con el Banco de Reservas. Cifias suminitads po ¢ Banco de Resenvas de a Repdbica Damincana

Fuente: Direccion General de Crédito Publico.
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Illa. Indicadores de Riesgo del Portafolio de Deuda Publica

Al cierre del segundo trimestre del afo, los indicadores de riesgo del portafolio de deuda
publica del SPNF presentaron ligeras variaciones con respecto a los indicadores a marzo
2010 (Ver Tabla 2); por un lado, los indicadores de refinanciamiento y de riesgo de tipo de
interés se han visto mejorados mientras que, por otro lado, los indicadores de solvencia y
de riesgo de tipo de cambio se vieron ligeramente afectados.

Tabla 2: Indicadores de Riesgo °

Indicadores de Riesgo Dic-08 Mar-09  Jun-09 Sep-09 Dic-09 Mar-10 Jun-10
Indicadores de Solvencia
Deuda SPNF/ PIB 246%  24.0% 25.1% 25.3% 284%  28.0% 28.5%
De los que Bonos Recap BC 4.3% 4.9% 5.1% 5.1% 4.9% 4.8% 4.6%
Riesgo de Refinanciamiento
Deuda de Corto Plazo 12.5% 13.2% 16.5% 16.5% 15.6%  15.6%  15.6%
Tiempo Prom. Madurez(afios) 5.9 5.6 5.8 5.7 5.7 5.6 5.9
Deuda Externa 7.3 7.2 7.4 7.4 7.7 7.6 7.8
Deuda Interna 3.2 2.9 3.2 2.8 24 2.3 2.3

Riesgos de Mercado
Tipo de Cambio

Ratio de Deuda Moneda Extranjera (incl. Recap.) 69.2%  66.8% 67.0% 67.3% 66.4%  65.9% 68.4%
Ratio de Deuda Moneda Extranjera (excl. Recap.) 83.8% 83.8% 84.1% 84.1% 80.3%  79.6% 81.7%
Tipo de Interés
Ratio de Deuda Variable 32.1% 26.1% 31.3% 31.5% 34.2% 343% 31.4%
Tiempo Prom. Refijacion afios) N/D N/D N/D N/D 4.2 4.2 4.6
Deuda Externa N/D N/D N/D N/D 5.6 5.7 6.1
Deuda Interna N/D N/D N/D N/D 2.0 2.0 2.0
Otros Indicadores
Tasa de Int. Prom. Deuda Publica SPNF 7.9% 8.4% 8.0% 7.4% 7.5% 7.5% 7.4%
Tasa de Int. Prom. Deuda Externa 4.6% 4.3% 4.1% 3.9% 3.9% 4.0% 4.2%
Tasa de Int. Prom. Deuda Interna 12.9% 14.9% 14.6% 13.4% 13.2% 13.3% 13.3%
Deuda en Pesos 14.8% 15.8% 15.4% 14.1% 13.9% 13.9% 13.9%
Deuda en Dolares 8.6% 8.7% 8.3% 8.1% 7.9% 8.1% 8.1%

Fuente: Direccién General de Crédito Publico.

Respecto del riesgo de insolvencia, el indicador “deuda publica del SPNF como
porcentaje del producto interno bruto”, se vio incrementado en el segundo trimestre del
afio, pasando de un 28.0"°% al 31 de marzo de 2010 a un 28.5% al 30 de junio de 2010.

Respecto del riesgo de refinanciamiento, el indicador “porcentaje de deuda de corto plazo”
se mantuvo constante, representando el 15.6% del total de la deuda. Por otra parte, el
tiempo promedio a madurez, se increment6 en tres meses, al aumentar el tiempo
promedio a madurez de la deuda externa a 7.8 afios, mientras el de la deuda interna se
mantuvo en 2.3 afios.

Respecto del riesgo de mercado, el indicador “porcentaje de deuda en moneda
extranjera”, se ha incrementado a un 68.4% como resultado de un mayor financiamiento
neto en moneda extranjera durante el primer semestre del afio.

9 Indicadores a diciembre 2009 actualizados dada revision de los saldos al cierre del afio.
1% Cifra actualizada al 30 de junio de 2010.
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El portafolio de deuda esta compuesto mayormente por diversas monedas extranjeras,
principalmente el délar estadounidense (60.0%), el euro (4.3%), los derechos especiales
de giro del FMI (2.5%), y otras monedas como el yen japonés, la unidad de cuentas del
BID, délar canadiense, entre otras (1.6%); el 31.6% es deuda denominada en moneda
local. (Ver Gréfico 2).

Grafico 2: Deuda Publica del SPNF por Monedas
1.6%

2.5% 4.3%

N

= Dolar = Peso DEG ™= Euro ™= Otros

El indicador de riesgo de mercado, “porcentaje de deuda a tasa de interés variable” se
redujo de un 34.3% al 31 de marzo de 2010 a un 31.4% al 30 de junio de 2010 dado un
mayor financiamiento nuevo contratado a tasa de interés fija en el segundo trimestre del
afo.

Por otro lado, la tasa de interés anual promedio ponderada del portafolio de deuda publica
del SPNF se mantuvo estable al cierre al cierre de junio de 2010 en un 7.4%, la tasa de
interés de la deuda externa se incrementd en 0.2 puntos porcentuales situandose en un
4.2%, mientras la tasa de la deuda interna se mantuvo estable en 13.3%.

Por otro lado, la tasa de interés promedio ponderada mas baja es la de la deuda
concesional contratada bajo los Acuerdos de Caracas y de Petrocaribe (1.0%), la cual a
su vez presenta el mayor tiempo promedio a madurez (TPM) del portafolio, siendo el
mismo de 12.4 afios. (Ver Tabla 3)

Tabla 3: Tasas de Interés Promedio Ponderada y Tiempo Promedio a Madurez

de la Deuda Publica del SPNF
Al 30 de junio de 2010

Fuente de Porcentaje del Tasa Interés

Financiamiento/ Total de la Deuda Promedio x::’n‘::izo
Tipo Acreedor (%) Ponderada (%)

DEUDA EXTERNA 64.8 4.2 7.8
Organismos Multilaterales 20.5 3.8 7.8
Bilaterales 16.4 3.5 4.6
Acuerdo Petrocaribe 12.0 1.0 12.4
Banca Comercial 2.3 4.7 3.4
Bonos 13.5 8.4 8.7
Suplidores 0.1 5.9 0.6
DEUDA INTERNA 35.2 13.3 2.3
Banca Comercial

Pesos 7.8 12.1 1.4

Ddlares 2.4 8.2 1.0
Bonos

Pesos 23.8 14.5 2.8

Doélares 1.2 8.0 1.5
Deuda Publica SPNF 100.0 7.4 5.9

Fuente: Direccién General de Crédito Publico. 8
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IV. Deuda Externa

Al 30 de junio de 2010, la deuda publica externa del SPNF totalizé6 US$8,964.1 millones,
equivalente a 18.5% del PIB.

Del monto total de la deuda externa, el 75.5% corresponde a deuda contratada con
acreedores oficiales, de los cuales los organismos multilaterales representan el 31.7% del
total y los bilaterales el 43.8%. La deuda con acreedores privados conforma el 24.5% del
total, detallados en 3.5% con la banca comercial, 20.9% en bonos (Soberanos y Brady) y
0.1% con suplidores. (Ver Gréfico 3)

Grafico 3: Deuda Externa por Tipo de Acreedor
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El portafolio de la deuda publica externa del SPNF estd compuesto por distintas monedas
extranjeras, principalmente por deuda en dolares estadounidenses (87.1%). El 12.9%
restante lo conforman deuda contratada en euros (6.6%), en derechos especiales de giro
(3.9%)™, yen japonés (1.8%), y 0.6% en otras monedas. (Ver Grafico 4)

Grafico 4: Deuda Externa por Moneda
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Del total de la deuda externa del sector publico no financiero, el 64.5% ha sido
contratada a tasa de interés fija, el 35.0% a tasa de interés variable y el restante 0.5% a
tasa de interés “cero”.

11 Unidad monetaria del Fondo Monetario Internacional (FMI).
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IVa. Desembolsos y colocaciones externas

Durante el trimestre abril-junio de 2010, se recibieron por parte de los acreedores
externos, desembolsos por US$1,019.2 millones, de los cuales US$101.8 millones fueron
desembolsos de parte de los organismos multilaterales, bilaterales y de la banca
comercial local destinados al financiamiento de proyectos de inversion publica, US$750.0
millones mediante la colocacién de bonos en el mercado internacional, mientras que los
US$167.4 millones restantes fueron consignados para apoyo presupuestario. Durante el
primer semestre del afio se recibio financiamiento con recursos externos por un monto de
US$1,219.2 millones. (Ver Tabla 4 y detalle Anexo 1)

Tabla 4: Desembolsos externos recibidos por el SPNF
Cifras preliminares en millones

Destino Financiamiento En USS
Abr-Jun Ene - Jun
Total de desembolsos recibidos 1,019.2 1,219.2
Proyectos de Inversion 101.8 213.8
de los cuales : Capitalizaciones 0.1 1.4
Bonos Globales 750.0 750.0
de los cuales : Capitalizaciones 2.3 2.3
Apoyo Presupuestario 167.4 255.3
de los cuales : Acuerdo Petrocaribe 114.3 201.7
de los cuales : Capitalizaciones 2.3 3.8

Fuente: Direccién General de Crédito Publico.

IVb. Presupuesto y ejecucion del servicio de deuda externa 2010

Para el afio 2010, en el “Presupuesto de Ingresos y Ley de Gastos Publicos” se
presupuestaron pagos para el servicio de la deuda externa del Gobierno Central por
RD$45,769.5 millones (equivalentes a US$1,207.6 millones), de los cuales RD$28,166.9
millones (US$743.2 millones) estan previstos para el pago de principal, mientras que
RD$17,602.6 millones (US$464.4 millones) para pagos de intereses y comisiones.

Durante el segundo trimestre del afio, se realizaron pagos de principal por US$164.6
millones y pagos de intereses y comisiones por US$66.3 millones, para un total
acumulado para el primer semestre del 2010 de US$354.7 millones de amortizaciones de
principal y US$148.2 millones de pagos de intereses y comisiones. (Ver Tabla 5).

Tabla 5: Servicio de deuda externa
Presupuestado vs. Ejecutado

Cifras preliminares en millones de doélares (US$)

Pagado % Ejecucion al
Servicio de Deuda Externa Pres esto
! Hea =X HPH Abr-Jun __ Ene-Jun __ 30-Jun-2010
Total de Servicio de Deuda Externa 1,207.6 230.9 502.9 42%
Amortizacion de Principal 743.2 164.6 354.7 48%
Intereses 443.5 65.0 143.0 32%
Comisiones 20.9 1.3 5.2 25%

Fuente: Direccion General de Crédito Publico.
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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 publica y las de apoyo presupuestario.

En el Presupuesto de Ingresos y Ley de Gastos Publicos del afio 2010 (Ley N0.366-09) se
estipularon nuevas contrataciones de deuda ascendente a US$1,961.8 millones, de las
cuales US$1,441.8 millones corresponden a financiamientos destinados a proyectos
de inversién, y US$520.0 millones corresponden a préstamos destinados
para apoyo presupuestario. (Ver Anexo Il)

Durante el primer semestre del afio, el Congreso Nacional aprobé contratos de préstamos
para el financiamiento de proyectos de inversién publica por un monto de US$146.3
millones, asi como la emision de bonos en los mercados internacionales por US$1,000.0
millones. Los recursos generados por la colocacion de los bonos se destinaran a financiar
obras de infraestructura para los sectores vial, aguas y de transporte, asi como
inversiones y soporte econdmico en areas de salud, educacion y medioambiente.

Tabla 6: Nuevas Contrataciones de Deuda Externa

Cifras en millones de délares (US$)

. Total
. , Tasa/  Periodode  Plazo
Acreedor Tipo de Interés Y . . Contratado
Margen *  Gracia (Afios)  (Afios) (millones USS)

TOTAL CONTRATADO 1,348.0
Contratos de Préstamos 146.3
P to D II Organizaci Econdmi

royecto Desarrollo para Organizaciones Econémicas FDA VARIABLE FIDA 0.00% 30 180 105
de Pobres Rurales de la Frontera

Financiamiento Adicional al P todel i0 |

InanCI'almIenf) icional al Proyecto de Inversion en la BIRE LIBOR & MESES 0.00% 135 200 100
Proteccidn Social

P Equipami i logi |
U/-r\tgyDecto de Equipamiento de Unidad Oncoldgica de la FORTIS BANK. SA, LIBOR 6 MESES 5.50% 09 69 88
P to de Equipamiento de Unidad Oncoldgica de |
U/::éeco € Squipamiento de Unicadncologicated  opris BANK, S.A LIBOR 6 MESES 2.50% 03 9.0 348
A hamiento Multiple del Rio Camu (P DEUTSCHE BANK AG

provechamiento Mitiple delRio Camd (Pres3 " LIBOR 6 MESES 205% 29 100 782
Guaigui) LONDON

Bonos Globales BARCLAYS/CITI FIIA 7.5% 9 11 1,000.0
Acuerdo de Petrocaribe 2/ PDVSA FIIA 1.0% 2 25 201.7

1/ No incluyen comisiones.
2/ El monto contratado incluye los desembolsos recibidos por Acuerdo Petrocaribe durante el afio 2010. El Acuerdo Marco de Petrocaribe se aprobé el 06 de septiembre de 2005.

Fuente: Direccion General de Crédito Publico.

Adicionalmente, en el marco del Acuerdo de Petrocaribe, durante el periodo enero-junio
de 2010 se recibieron US$201.7 millones de nueva contratacion, correspondientes al
financiamiento de largo plazo proveniente de embarques a Refidomsa. (Ver Anexo |)
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Finalmente, estan pendientes de aprobacién congresual, contratos de préstamos por un
monto de US$130.0 millones, los cuales fueron depositados en el Congreso Nacional en
el periodo 2009-2010. (Ver detalle Anexo V).

IVd. Desempeno de los bonos soberanos externos

Al 30 de junio de 2010, los precios de bonos soberanos externos dominicanos con
vencimiento en 2018 y 2027 reflejaron una mejoria respecto del 31 de marzo de 2010 de
0.5% y 1.2%, respectivamente, alcanzando a finales del trimestre los valores de 111.5% y
108.3% sobre sus valores par, mientras que el precio del bono con vencimiento en el
2011 se mantuvo constante cerrando el trimestre a un 104.9% sobre su valor par. Por su
parte, la nueva emisién de bonos con vencimiento en 2021, la cual empezé a transarse en
el mercado secundario el 28 de abril a su valor par, al 30 de junio se transaba al 103.3%,
con un incremento de 3.3%.

Por otro lado, los rendimientos exigidos por los inversionistas finalizaron el trimestre en
valores de 2.1% (RD11), 6.3% (RD18), 7.0% (RD21) y 7.6% (RD27), valores menores a
los alcanzados al cierre del trimestre anterior. (Ver Gréaficos 5y 6)

Respecto al mismo periodo del afio anterior, los precios de los bonos soberanos externos
dominicanos reflejaron una mejoria de 4.9% (RD11), 24.6% (RD18) y 46.3% (RD27);
mientras que los rendimientos exigidos por los inversionistas se redujeron en 644 pbs,
502 pbs y 452 pbs, respectivamente. Por su parte, el rendimiento exigido por los
inversionistas del RD21 se redujo en 54 pbs respecto a su fecha de emision.

Grafico 5: Evolucion de los precios (%) Grafico 6: Evolucion de los rendimientos (%)
120 111, i:
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Fuente: JP Morgan. Fuente: JP Morgan.

En el Grafico 7 se muestran los margenes (“spreads”), en puntos basicos, entre los
rendimientos exigidos por los inversionistas a los bonos soberanos dominicanos y los de
los bonos del Tesoro de los Estados Unidos (UST) de madurez similar. Durante el
trimestre abril-junio de 2010 los margenes de los bonos con mayor plazo de vencimiento
se vieron incrementados, no siendo asi para el caso del bono con vencimiento en el afio
2011, cuyo margen sobre los instrumentos del Tesoro disminuy0, principalmente al final
del periodo.
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Los mérgenes de los bonos de vencimiento en 2018 y 2027 sostuvieron una tendencia
ascendente en el segundo trimestre del afio, cerrando en valores cercanos a los 450 pbs,
habiendo aumentado entre 75 pbs y 80 pbs respecto al cierre del trimestre anterior. Por
otra parte, el margen del bono con vencimiento en el afio 2011 disminuyé en 161 pbs,
cerrando el trimestre en 182 pbs. Por su parte, el margen de la nueva emision de bonos
con vencimiento en 2021, aumentd en 32 pbs respecto a la fecha de su emisién, cerrando
el semestre en 422 pbs. Respecto al mismo periodo del afio pasado, se registraron
disminuciones entre los 407 pbs y 593 pbs.

Grafico 7: Evolucion de los margenes de los Bonos Soberanos
versus los Bonos UST (puntos basicos)
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Fuente: JP Morgan.

IVe. Calificacion de riesqo-pais

Durante el segundo trimestre del afio 2010, la calificacion riesgo-pais en moneda
extranjera de la Republica Dominicana de parte de la calificadora Moody'’s fue revisada al
alza, pasando al nivel "B1" desde el nivel "B2" en que la habia situado en mayo de 2007.

Adicionalmente, en el mes de mayo, la agencia calificadora de riesgos Standard & Poor’s
reviso la perspectiva de la Republica Dominicana a "Positiva" desde “Estable” para
“reflejar las perspectivas solidas de crecimiento del pais, la mejora en la gestién de la
deuda, y un mayor liderazgo directivo en el sector de la electricidad”. Al mismo tiempo,
afirmé las calificaciones en “B” para el crédito soberano de la republica de corto y largo
plazo en moneda extranjera y en moneda local. La calificadora Fitch mantuvo sin
modificaciones su calificacion y perspectiva, en “B estable”. (Ver Grafico 8)

Grafico 8: Evolucion de la calificacion de riesgo-pais
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Fuente: Bloomberg.
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En la Tabla 7 se muestran los valores de los margenes de deuda EMBI y las calificaciones
crediticias por parte de las agencias Standard & Poor’s, Fitch y Moody’s al 30 de junio de
2010 para 14 economias latinoamericanas, asi como el cambio del trimestre respecto al
trimestre anterior y al mismo periodo del afio pasado. La correlacion negativa entre los
margenes y las calificaciones se mantiene para la mayoria de los casos.

Tabla 7: Relacion de los margenes de deuda EMBI y las calificaciones crediticias
Situacién al 30 de junio de 2010

EMBI* (Ptos. Base) Calificaciones Crediticias**
Jun-10  Ajuniomario  Ajuniojuncs S&P Fitch Moody's

Global 358 97 (75)
América Latina 415 98 (49)
Chile 146 31 (15) A+ A Aa3
México 212 53 (68) BBB BBB Baal
Peru 215 66 (57)| BBB- BBB- Baa3
Panama 220 53 57) BBB- BBB- Baa3
Colombia 229 56 (72) BB+ BB+ Bal
Brasil 247 65 (35)] BBB- BBB- Baa3
Uruguay 260 69 (123) BB- BB- Ba3
El Salvador 353 96 (139) BB BB Bal
Rep. Dominicana 432 58 (426) B B B1
Jamaica 544 121 (85) B- B- B3
Argentina 845 199 (217) B- B- B3
Belice 858 8 (462) B B3
Ecuador 1,013 196 (309)| ccc+ CCC Caa3
Venezuela 1,247 357 39 BB- B+ B2

* El margen EMBI mide la diferencia entre el rendimiento de un bono denominado en délares
emitido por una economia especifica y el bono correspondiente emitido por el Tesoro de Estados
Unidos.

** Las calificaciones escritas en letra roja se refieren a descensos respecto al trimestre anterior,
las escritas en letra verde corresponden a mejorias, mientras que las escritas en negro se han
matenido sin modificacién a lo largo del trimestre en cuestion.

Fuentes: Standard & Poor’s, Fitch, Moody’s y JP Morgan.

En el mes de abril la agencia calificadora de riesgos Moody's elevé la calificacion de
Republica Dominicana correspondiente a los bonos en moneda extranjera y nacional al
nivel "B1" desde el nivel "B2" en la cual la habia situado en mayo de 2007. Esta mejora
fue basada en los desarrollos favorables en la arquitectura institucional del pais, que
incluyen la supervision bancaria fortalecida y regulaciones prudenciales efectivas y el
avance en el desarrollo del mercado doméstico de bonos gubernamentales, el cual
progresivamente proveera al gobierno acceso a financiamiento de largo plazo en moneda
local, asi como la firma del acuerdo Stand-by con el Fondo Monetario Internacional (FMI).

De igual forma, en el mes de mayo, la agencia Standard and Poor’s revisé su perspectiva
sobre la Republica Dominicana a “Positivo” desde “Estable”. Entre sus principales
argumentos, destacan el crecimiento econémico; el acuerdo con el FMI, el cual crea un
esquema importante para mantener la disciplina fiscal mientras se enfrentan desafios
estructurales importantes; la mejoria en la administracion de la deuda; y el liderazgo
gerencial fortalecido dentro del sector eléctrico.
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A lo largo del segundo trimestre del 2010, las calificaciones de otras dos economias
latinoamericanas fueron revisadas al alza (Chile y Panamd), mientras que las de las
demas permanecieron en los mismos valores del trimestre anterior.

Los méargenes de deuda de las economias latinoamericanas mostradas en la Tabla 7
cerraron el trimestre abril-junio con valores en promedio 102 pbs por encima al cierre del
trimestre anterior, valor cercano al incremento en los margenes de la region de Ameérica
Latina y Global, de 98 pbs y 97 pbs, respectivamente. Es importante notar que el margen
de la Republica Dominicana se increment6 en practicamente en la mitad que el promedio,
colocandose al 30 de junio de 2010 en 432 pbs, por debajo del promedio de la muestra,
de 487 pbs.

Al comparar estos valores respecto al mismo periodo del afio anterior, se aprecia una
mejora en todas las economias, siendo la de RD nuevamente mucho mayor a la promedio
de la muestra (disminucion de 426 pbs frente a 145 pbs), registrando la segunda mayor
mejora de la muestra, luego de Belice. El descenso en los margenes de América Latina y
Global fue mucho menor, de 49 pbs y 75 pbs, respectivamente.

V. Deuda Interna

Al 30 de junio de 2010, la deuda interna del sector publico no financiero totalizo
RD$179,083.9 millones o su equivalente a US$4,872.8 millones, compuesta en un 29.1%
por deuda contratada con la banca comercial local, en un 46.2% por deuda en bonos para
la Recapitalizacion del Banco Central, y en un 24.7% por deuda instrumentada en bonos.
(Ver Gréfico 9)

Del porcentaje total de deuda interna con la banca comercial local, el 80.3% corresponde
a deuda directa e indirecta emitida y/o contratada por el Gobierno Central representado
por el Ministerio de Hacienda, mientras que el 19.7% restante pertenece a préstamos
contratados por el resto de las instituciones del sector publico no financiero (Ministerios y
sus dependencias, instituciones publicas autbnomas, empresas publicas no financieras y
ayuntamientos municipales).

Grafico 9: Deuda Interna por Tipo de Acreedor Grafico 10: Deuda Interna por Moneda

10.3% __

B Bancos Comerciales ™ Bonos Bonos Recap BC

® Peso ® Dolar

El portafolio de la deuda interna estd compuesto en un 89.7% por deuda en pesos
dominicanos, (RD$160,719.8 millones), mientras que el restante 10.3% se encuentra
denominada en dolares estadounidenses (US$499.7 millones). (Ver Gréfico 10)
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Del total de la deuda interna del sector publico no financiero, el 75.0% ha sido
contratada a tasa de interés fija, el 22.7% a tasas de interés variables indicativas del
sistema financiero local, el 2.1% esta indexada a la inflacion y el restante 0.2% ha sido
contratado a tasa de interés “cero”. (Ver Grafico 11)

Grafico 11: Deuda Interna por Tipo de Interés
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Va. Nuevas Contrataciones y emisiones internas

En el “Presupuesto de Ingresos y Ley de Gastos Publicos” para el 2010 (Ley No.366-09),
se autoriza al Ministerio de Hacienda a la contratacién y colocacion de fuentes financieras
internas por un monto de RD$32,048.1 millones, los cuales podrian provenir tanto de
financiamiento por parte de la Banca Comercial local como por la emision de bonos en el
mercado de valores por medio de subastas publicas, mas la emision de bonos por
RD$3,000.0 millones para el pago de deuda administrativa.

En el trimestre abril-junio de 2010, mediante el proceso de subastas publicas el Gobierno
Central realizd colocaciones de bonos domésticos por RD$1,262.8 millones (US$34.6
millones), para un total acumulado durante el primer semestre del afio de RD$11,781.6
millones (US$324.8 millones).

Por otra parte, en el periodo abril-junio 2010 el Gobierno Central recibi6é financiamiento
por parte de la banca comercial local producto de la ejecucion de los avales destinados a
las empresas de zonas francas por un monto de RD$532.8 millones (US$14.6 millones),
para un total acumulado de RD$705.1 millones (US$19.4 millones) en el semestre enero-
junio 2010.

Tabla 8: Nuevas Contrataciones y Desembolsos recibidos por el SPNF
Cifras preliminares en millones

Fuente Interna En RDS

Abr-Jun Ene -Jun

Desembolsos recibidos 5,750.1 18,986.1
Gobierno Central 1,795.6 12,486.7
Banca Comercial 532.8 705.1
Bonos Colocados 1,262.8 11,781.6
Resto Sector Publico No Financiero 3,954.6 6,499.4
Banca Comercial 3,954.6 6,499.4

Fuente: Direccion General de Crédito Publico y Banco de Reservas.
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El resto de las instituciones gubernamentales del sector publico no financiero
(Ministerios y sus dependencias, instituciones publicas autbnomas, empresas publicas no
financieras y ayuntamientos municipales) recibieron desembolsos en el segundo trimestre
por RD$3,954.6 millones (US$107.7 millones), para un total acumulado de RD$6,499.4
millones (US$178.2 millones), durante el primer semestre, de acuerdo a informaciones
suministradas por el Banco de Reservas de la Republica Dominicana. (Ver Tabla 8)

Vb. Presupuesto y ejecucion del servicio de deuda interna 2010

En el “Presupuesto de Ingresos y Ley de Gastos Publicos” del afio 2010, se programaron
pagos del servicio de la deuda interna del Gobierno Central por RD$55,615.5 millones, de
los cuales RD$36,825.2 millones estan previstos para pagos de principal, y RD$18,790.3
millones para el servicio de intereses y comisiones. (Ver Tabla 9)

Durante el trimestre abril-junio de 2010, el Gobierno Central realizé pagos a la banca
comercial local y a los tenedores de bonos internos por RD$13,673.6 millones
(equivalentes a US$372.9 millones) de los cuales: RD$7,369.8 millones corresponden a
pagos de principal, RD$6,302.0 millones a pagos de intereses y RD$1.8 millones a pagos
de comisiones. En términos acumulados, durante el primer semestre del afio, el Gobierno
Central realiz6 pagos por RD$25,746.9 millones (US$705.7 millones).

Tabla 9: Servicio de la deuda interna del Gobierno Central

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

Pagado % Ejecucién al
Servicio de Deuda Interna Presupuesto
. Abr-Jun  Ene-Jun  30-Jun-2010
Total de Servicio de Deuda Interna 55,615.5 13,673.6 25,746.9 46%
Amortizacion de Principal 36,825.2 7,369.8 16,438.0 45%
Intereses 18,761.4 6,302.0 9,303.9 50%
Comisiones 28.9 1.8 5.0 17%

Fuente: Direccion General de Crédito Publico.

Por otra parte, el resto de las instituciones del sector publico no financiero (excluye el
Ministerio de Hacienda y la Tesoreria Nacional), durante el primer semestre del afio 2010
realizo pagos a la banca comercial local por RD$5,510.6 millones (US$151.7 millones) de
principal, y RD$436.8 millones (US$12.0 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

Al 30 de junio de 2010, el monto en circulacion de instrumentos destinados al Plan de
Recapitalizacion del Banco Central asciende a RD$82,740.9 millones (US$2,251.4
millones), distribuidos en bonos con plazos de vencimientos a 3, 5 y 7 afios. Durante el
primer semestre del afio el Gobierno Central realizé pagos de intereses correspondientes
a los bonos para la Recapitalizacién del Banco Central por un monto de RD$4,000.0
millones.
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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). Luego de que el Banco Central sea
capitalizado, el reembolso del capital se realizara con el superavit generado por el Banco
Central en cada afio.

Vd. Subastas de Bonos y Letras

El Articulo 23 de la Ley No. 366-09 del “Presupuesto de Ingresos y Ley de Gastos
Publicos” para el afio 2010 autoriza al Poder Ejecutivo, a través del Ministerio de
Hacienda, a contratar y desembolsar un monto maximo de RD$32,048.0 millones como
financiamiento de apoyo presupuestario tanto por medio de titulos o bonos a ser emitidos
en el mercado local, asi como por medio de créditos bancarios obtenidos en el sistema
financiero doméstico.

En adicién, en el Articulo 21 de la misma ley se incorpora la emisién de Letras del Tesoro,
las cuales deberan ser canceladas antes de finalizar el ejercicio presupuestario 2010, por
un monto méximo de RD$4,000.0 millones y US$130.0 millones.

El programa de bonos para el afio 2010 contempla, en principio, una primera emisién en
el mes de febrero del afio 2010, con plazos de 3, 5 y 7 afios, montos de RD$4,000.0
millones para cada plazo, y tasas cupon de 12%, 14% y 16% respectivamente. Los
montos y cupones para la segunda emision, ha realizarse en el mes de agosto,
dependeran de las condiciones vigentes en el mercado al momento de la emision.

Por otra parte, el programa de letras para 2010, contempla, en principio una emision con
plazos a 89, 150, y 273 dias, con fecha de emisién del 7, 9 y 5 de febrero,
respectivamente, montos de RD$2,000 millones para cada plazo, y con cero cupén.

Es importante destacar, que a partir de este afio 2010, la Direccion General de Crédito
Publico del Ministerio de Hacienda utiliza la plataforma electrénica de BLOOMBERG para
realizar las subastas publicas de bonos vy letras.

Para finales de junio de 2010, se habia colocado por subasta la totalidad de los bonos a 3
y 7 afos, cada emision es por RD$4,000.0 millones, y qued6 un saldo disponible de
RD$218.4 millones de la emision a 5 afios. (Ver tabla 10).

Es importante destacar que las tasas de cupédn de asignacion de subasta, se han reducido
para todas las series con relacion a la primera subasta de febrero. Las series SEH-2013,
SEH-2015 y SEH-2017 verificaron una disminuciéon de 5, 202 y 255 puntos basicos
respectivamente, al situarse en 11.9%, 12.2% y 13.3% en promedio ponderado, en la
subasta realizada en junio.

Por otra parte, en el trimestre abril - junio se ofertaron letras del Tesoro a 150 dias y 273
dias por RD$1,800.0 millones y RD$400.0 millones respectivamente, siendo adjudicados
en su totalidad. Durante el primer semestre del afio se han colocado letras 89, 150 y 273
dias por montos de RD$300.0 millones, RD$2,000.0 millones y RD$500.0 millones
respectivamente. (Ver tabla 10)
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Tabla 10: Resultados Subastas del Ministerio de Hacienda

Fecha Fecha [
. Subastado Demandado Adjudicado Promedio
Subasta |Vencimiento
Ponderada
SEH1-2013  Monto
de Emision 09/02/2010  08/02/13  RDS$4,000,000,000 RDS$4,481,400,000 RDS  3,595,400,000  11.9942%
RDSA000OMM o) ian010  0s/02/13  RDSA0400,000  RDSSEO00000000 RDS 404600000  11.9402%
Total RD$5,041,400,000.00 RD$  4,000,000,000
Saldo Disponible RDSO
09/02/2010  06/02/15 RD$750,000,000 RD$2,081,800,000 RD$118,800,000  14.2155%
SEH1-2015 Monto (02/03/2010  06/02/15  RDS3,300,000,000 RD$2,770,800,000 RDS$2,552,800,000  13.9619%
de Emision
B RDS4.0000MM  06/04/2010  06/02/15  RDS1,128400,000 RD$3,900,500,000 RD$610,000,000  12.6382%
0 04/05/2010  06/02/15 RD$250,000,000 RDS1,104,800,000 RD$250,000,000  12.3070%
n
0 01/06/2010  06/02/15 RD$250,000,000 RD$953,700,000 RD$250,000,000  12.1947%
s Total RD$10,811,600,000.00 RD$3,781,600,000
Saldo Disponible RD$218,400,000
09/02/2010  10/02/17 RD$750,000,000 RDS2,657,200,000 RD$197,200,000  15.8658%
SEH1-2017  Monto 02/03/2010  10/02/17  RD$3,650,000,000  RDS$10,149,000,000 RD$3,650,000,000  15.6081%
de Emision
RDS40000MM  06/04/2010  10/02/17 RD$52,800,000 RDS$343,200,000 RD$52,800,000  13.7238%
04/05/2010  10/02/17 RD$50,000,000 RD$360,000,000 RD$50,000,000  13.3200%
01/06/2010  10/02/17 RD$50,000,000 RD$260,000,000 RD$50,000,000  13.3180%
Total RD$13,769,400,000.00 RDS$4,000,000,000
Saldo Disponible RDSO
LET1-2010
Monto de Emisién  09/02/2010  07/05/10  RD$2,000,000,000 RDS1,364,700,000 RD$300,000,000 5.0500%
ROS20000MM  gy/03/2010  07/05/10  RD$50,000,000 RDS60,000,000 :
Total RD$1,424,700,000.00  RD$300,000,000.00
L Saldo Disponible 1,700,000,000
€ [LET22010  Monto
t e Emisién 09/02/2010  09/07/10  RDS$1,500,000,000 RDS$1,572,000,000 RD$200,000,000 5.2501%
r RDS2,000.0MM 02/03/2010  09/07/10 RD$50,000,000 RDS65,000,000 -
a T 06/04/2010  09/07/10  RDS$1,800,000,000 RDS2,315,900,000 RDS$1,800,000,000 5.9136%
s Total RD$3,952,900,000.00  RDS$2,000,000,000.00
Saldo Disponible RDSO
LET3-2010  Monto 09/02/2010  05/11/10  RDS$1,500,000,000 RDS787,000,000 RDS100,000,000 5.5000%
de Emision 06/04/2010  05/11/10 RD$400,000,000 RD$581,800,000 RD$400,000,000 6.2347%
Total RD$1,368,800,000.00 RD$500,000,000
Saldo Disponible RD$1,500,000,000

Fuente: Direccion General de Crédito Publico.
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Ve. Desempeno de los bonos domésticos en el mercado secundario

El Ministerio de Hacienda ha tomado una serie de medidas para estimular el desarrollo del
mercado secundario de capitales doméstico, y como resultado se ha logrado generar una
curva de rendimientos comparativa o “benchmark”. (Ver Grafico 12)

Como se puede observar, los rendimientos exigidos por los inversionistas en el mercado
secundario han disminuido a lo largo del segundo trimestre del afio para todas las series,
principalmente las series a mas largo plazo SEH-2014, SEH-2015 y SEH-2017, las cuales
al mes de junio, han disminuido en 92, 100 y 124 puntos basicos, respectivamente, en
relacion a los rendimientos registrados para sus primeras transacciones del trimestre.

Grafico 12: Curva de Rendimientos
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Fuente: CEVALDOM vy Direccion General de Crédito Publico.

En cuanto a las transacciones realizadas en el mercado secundario, se puede observar
que en este segundo trimestre del afio 2010, la serie SEH-2013 fue la que registrd el
mayor valor transado, registrandose transacciones por un monto de RD$3,958.8 millones
a una tasa promedio ponderada de 10.6%, la cual es inferior en alrededor de 140 puntos
bases en relacién a la tasa de cupdn a la que fue emitida (12%). Por otra parte, el mayor
volumen de transacciones se registré en el mes de junio, en el que en total se realizaron
transacciones por un monto de RD$4,818.7 millones. (Ver grafico 13)

Grafico 13: Transacciones en el Mercado Secundario
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Fuente: CEVALDOM y Direccién General de Crédito Publico. 20
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Vf. Situacion de los bonos domésticos

Tabla 11: Relacion de tenedores de bonos segun residencia
Situacion al 30 de junio de 2010

Cifras en millones de pesos dominicanos (RD$)
Leyes de Bonos No.120-05 No.121-05 No.167-07 No. 359-07 No.490-08* Subastas MH

Monto Autorizado 1,888.0 3,825.0  320,000.0 5,000.0 250.0 51,061.0
Total en Circulacion 1,626.7 3,825.0 82,740.9 1,838.2 166.6 30,794.6
Residencia Doméstica 1,623.8 3,825.0 82,740.9 1,838.2 141.3 30,704.6
Personas Fisicas 155.4 - - - 21.3 848.9
Personas Juridicas 1,468.4 3,825.0 82,740.9 1,838.2 120.1 29,855.7
Residencia Extranjera 2.9 - - - 25.3 90.0
Personas Fisicas 2.9 - - - - -
Personas Juridicas - - - - 25.3 90.0

Nota: La Ley No. 490-08 se encuentra denominada en millones de Délares Americanos (US$).
Fuente: Banco de Reservas de la Republica Dominicana, Direccién General de Crédito Publico y CEVALDOM.

a) Bonos para pago de deuda administrativa

1. Ley No. 120-05: Monto autorizado RD$1,888.0 millones. Al 30 de junio de 2010,
se han colocado RD%$1,626.7 millones, de los cuales el 99.8% se encuentra en
manos de residentes domésticos.

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.

2. Ley 167-07: Monto autorizado RD$320,000.0 millones. Al cierre del segundo
trimestre de 2010, el monto en circulacion de instrumentos destinados al Plan de
Recapitalizacion del Banco Central, asciende a RD$82,740.9 millones, distribuidos
en bonos con plazos de vencimientos a 3, 5y 7 afos.

c) Bonos de Reconstruccion Tormenta Noel

1. Ley No. 359-07: Monto autorizado y colocado, RD$5,000.0 millones, a una tasa de
interés fija del 8.0% anual y vencimiento a 3 afios, con opciones de redencion
parcial anticipada. La totalidad del monto en circulacion al 30 de junio de 2010, de
RD$%$1,838.2 millones, esta en manos de instituciones financieras domésticas.

d) Bonos CDEEE

1. Ley No. 490-08: Monto autorizado US$250.0 millones (equivalentes a RD$9,187.9
millones), a una tasa de interés fija del 8.0% anual, y vencimiento en junio 2010, 2011
y 2012. El valor facial de dichos bonos puede ser utilizado a su vencimiento para fines
de pagos de impuestos. La totalidad de dichos titulos fue transferida a la CDEEE en el
momento de emision.
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En el mes de junio 2010, el Ministerio de Hacienda realizé los pagos de capital
correspondientes a esta Ley de Bonos programados en el Presupuesto 2010, por
US$83.4 millones (equivalentes a RD$3,065.1 millones). El monto total en circulacion
al 30 de junio de 2010 asciende a US$166.6 millones (equivalentes a RD$6,122.8
millones), de los cuales 84.8% se encuentra en manos de residentes domésticos,
principalmente en bancos comerciales los cuales poseen 49.7% de la totalidad de
estos bonos. Otras participaciones importantes las tienen el sector eléctrico (10.0%) y
compafiias extranjeras (14.6%).

| Republica Dominicana

e) Instrumentos Subasta

1. Bonos y Letras Subasta MH: Al 30 de junio de 2010, el monto en circulacion de
Bonos y Letras subastados por el MH ascendiéo a RD$33,294.6 millones, de los
cuales el 99.7% se encontraba en manos de residentes domésticos. De este total,
34.8% se encontraba en bancos comerciales, 22.5% en fondos de pensiones,
12.1% en asociaciones de ahorros y préstamos, 10.1% en otros sectores
financieros, 20.2% en otros sectores no financieros y el 0.3% restante en
compafiias extranjeras

VI. Deuda del Tesoro

Al 30 de junio de 2010, las lineas de crédito administradas por la Tesoreria Nacional,
presentan un saldo adeudado de RD$9,302.4 millones y US$70.0 millones, equivalentes a
un monto total de US$323.1 millones. En cuanto al servicio de estos créditos, el Gobierno
Central, realiz6 pagos de intereses durante el trimestre abril-junio del afio 2010, por
RD$434.1 millones (equivalentes a US$11.8 millones)'?, dada una tasa promedio
ponderada de 11.6%.

Por otro lado, a lo largo del trimestre se adjudicaron letras a 150 dias por RD$1,800.0
millones y letras a 273 dias por RD$400.0 millones, para un monto total de RD$2,200.0
millones para el trimestre y un total de letras colocadas por RD$2,800.0 millones para el
periodo enero-junio 2010.

VII. Deuda Contingente

Deuda Externa

1. Sector Privado Garantizado: Parte de la deuda externa contraida por el sector
privado, en especifico, la contratada por las instituciones privadas INTEC,
FUNDAPEC y PUCMM esta contractualmente garantizada por el Gobierno
Central. Al 30 de junio de 2010, la deuda de estas instituciones privadas con el
exterior ascendio a US$16.3 millones.

2 |ncluidos en el servicio y ejecucién presupuestaria del Gobierno Central.
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Deuda Interna

1. Ley No. 174-07: Autoriz6 al Ministerio de Hacienda 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. A la
fecha, la banca comercial ha ejecutado RD$147.6 millones y US$28.3 millones,
equivalentes a US$32.3 millones, los cuales han pasado en su totalidad a ser
deuda publica.

Tabla 12: Avales Otorgados a las empresas de Zonas Francas bajo la Ley No. 174-07

Fechade Tasade
Empresa de Zona Franca Referencia StandBy Moneda Monto Estatus Ejecucion  Interés  Vencimiento

TOTAL EN USD 30,254,725.93

Total Ejecutado en USD 28,254,725.93

Total Pagado en USD 8,629,725.93

TOTAL EN DOP 147,550,199.08

Total Ejecutado en DOP 147,550,199.08

Total Pagado en DOP  126,250,000.00
BOJOS LEATHER STANDBY-LOCAL-SDP-001-2007 DOP 126,250,000.00 PAGADA POR SEH 01-Abr-08 22.0% 01-Abr-09
RAMSA STANDBY-LOCAL-SDP-017-2007 USsD 1,500,000.00 PAGADA POR SEH 10-Abr-08 7.5% 10-Abr-09
CAPE-SPORTSWEAR, S.A. STANDBY-LOCAL-SDP-009-2007 usD 450,000.00 PAGADA POR SEH 14-Abr-08 8.0% 14-Abr-09
F & J INTERNACIONAL STANDBY-LOCAL-SDP-010-2007 usb 500,000.00 PAGADA POR SEH 14-Abr-08 8.0% 14-Abr-09
TOYER ENTERPRISES CORP. STANDBY-LOCAL-SDP-021-2007 usb 450,000.00 PAGADA POR SEH 08-May-08 8.0% 08-May-09
TAINO LEATHER PRODUCTS, INC. STANDBY-LOCAL-SDP-040-2007 usb 270,000.00 PAGADA POR SEH 20-Jun-08 9.0% 20-Jun-09
F JINDUSTRIES, C. POR A. STANDBY-LOCAL-SDP-022-2007 usb 750,000.00 PAGADA POR SEH 20-Jun-08 8.0% 20-Jun-09
BOJOS LEATHER STANDBY-LOCAL-SDP-038-2007 usb 850,000.00 PAGADA POR SEH 07-Nov-08 10.0% 07-Nov-09
DOMINICAN POTTERY, INC, STANDBY-LOCAL-SDP-044-2007 usb 629,725.93 PAGADA POR SEH 05-Dic-08 9.0% 05-Dic-09
DOMINICAN POTTERY, INC, STANDBY-LOCAL-SDP-047-2007 usD 270,000.00 PAGADA POR SEH 05-Dic-08 9.0% 05-Dic-09
INALERT STANDBY-LOCAL-SDP-028-2007 usb 1,000,000.00 PAGADA POR SEH 08-May-09 11% 08-May-10
EMPRESAS T & M, S.A STANDBY-LOCAL-SDP-025-2007 usb 760,000.00 PAGADA POR SEH 08-May-09 11% 08-May-10
A &R INTERNATIONAL STANDBY-LOCAL-SDP-019-2007 usD 450,000.00 PAGADA POR SEH 26-May-09 11% 26-Abr-10
NEW PRIME, INC. STANDBY-LOCAL-SDP-007-2007 usb 400,000.00 PAGADA POR SEH 26-May-09 10% 26-May-10
POLANCO FASHION STANDBY-LOCAL-SDP-026-2007 usb 350,000.00 PAGADA POR SEH 26-May-09 10% 26-May-10
ALEXANDER MANUF. STANDBY-LOCAL-SDP-039-2007 usD 250,000.00 EJECUTADA 13-Oct-09 10% 13-0ct-10
MOVITEX " No. Préstamo 668-1-168-000114-8 DOP 21,300,199.08 EJECUTADA 30-Dic-09 12% 30-Dic-10
D'CLASE MANUFACTURING STANDBY-LOCAL-SDP-013-2007 usD 2,000,000.00 EJECUTADA 19-Mar-10 11% 19-Mar-11
WESTPOINT MANUFACTURING STANDBY-LOCAL-SDP-014-2007 usD 1,000,000.00 EJECUTADA 19-Mar-10 11% 19-Mar-11
AMERICAN APPAREL ASSOCIATES STANDBY-LOCAL-SDP-015-2007 usD 1,000,000.00 EJECUTADA 19-Mar-10 11% 19-Mar-11
D'CLASE SHOES STANDBY-LOCAL-SDP-027-2007 usD 750,000.00 EJECUTADA 19-Mar-10 11% 19-Mar-11
GRUPO M STANDBY-LOCAL-SDP-008-2007 UsD 5,000,000.00 EJECUTADA 21-Abr-10 8% 21-Abr-11
MARGARITA INTER., LTD STANDBY-LOCAL-SDP-006-2007 usD 5,000,000.00 EJECUTADA 21-Abr-10 8% 21-Abr-11
UNION TEXTIL INTL STANDBY-LOCAL-SDP-011-2007 usD 1,000,000.00 EJECUTADA 22-Abr-10 8% 22-Abr-11
ANA MANUFACTURING STANDBY-LOCAL-SDP-033-2007 UsD 1,000,000.00 EJECUTADA 21-Abr-10 8% 21-Abr-11
ZONA FRANCA INDUSTRIAL NOTIONS ~ STANDBY-LOCAL-SDP-043-2007 usD 700,000.00 EJECUTADA 28-Abr-10 8% 28-Abr-11
RJTORRES M.F.G, SA STANDBY-LOCAL-SDP-020-2007 usb 600,000.00 EJECUTADA 30-Abr-10 8% 30-Abr-11
X-CELL FASHION CORP STANDBY-LOCAL-SDP-023-2007 usb 500,000.00 EJECUTADA 28-Abr-10 8% 28-Abr-11
GLOBAL TECHNOLOGY GROUP STANDBY-LOCAL-SDP-042-2007 usb 300,000.00 EJECUTADA 22-Abr-10 8% 22-Abr-11
QEL DOMINICANA STANDBY-LOCAL-SDP-012-2007 usD 200,000.00 EJECUTADA 28-Abr-10 8% 28-Abr-11
SOUTHERN INVESTMENT INTL STANDBY-LOCAL-SDP-024-2007 usD 200,000.00 EJECUTADA 22-Abr-10 8% 22-Abr-11
CAMILA APPAREL, S.A STANDBY-LOCAL-SDP-032-2007 usD 125,000.00 EJECUTADA 06-May-10 8% 06-May-11

ANTILLES MANUFACTURING, S.A STANDBY-LOCAL-SDP-041-2007 UsD 1,500,000.00 VIGENTE
ATLANTIC MANUFACTURING “ No. Préstamo 600-2-010-4839-1 usD 500,000.00 VIGENTE

1/ Préstamo otorgado directamente por el Banco de Reservas a dicha empresa, originalmente por US$480,000.0 y finalmente otorgado en DOP.

2/ Préstamo otorgado directamente por el Banco de Reservas a dicha empresa.

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

23



nisterio de Hacienda

~Amy Direccidn General de s i
| G i ey Republica Dominicana
() (rédito Piblico >

2. Ley 15-08: que aprueba el “Presupuesto de Ingresos y Ley de Gastos Publicos”,
autorizé al Ministerio de Hacienda a emitir avales por un monto maximo de
RD$1,500.0 millones para garantizar la reconstruccion del sector privado en las
zonas afectadas por la Tormenta Olga. A la fecha, se han otorgado avales por un
monto de RD$50.0 millones a favor de Hoyo de Lima Industrial y US$7.0 millones
(RD$246.8 millones), a favor de Bojos Tanning Inc.

3. Ley 192-07: Autoriz6 a la CDEEE, a través del Ministerio de Hacienda, a la
apertura de una carta de crédito stand-by por un valor de US$30.0 millones para
garantizar el contrato de transformacion de energia, que contempla la construccién
de dos plantas alimentadas por carbon mineral. La ejecucion de dicho proyecto no
ha sido realizada por lo que, en diciembre 2009, se solicité al Congreso Nacional
la derogacion de dicha carta de crédito, la cual se aprobé mediante la Ley No.80-
10 del 21 de junio de 2010.

VIIl. Deuda Administrativa

En el “Presupuesto de Ingresos y Ley de Gastos Publicos” para el afio 2010 se estipulan
RD$3,000.0 millones para la cancelacion del saldo pendiente de la Deuda Administrativa
contraida con suplidores privados hasta el 31 de diciembre de 2005. En el periodo abril -
junio 2010, se realizaron pagos de Deuda Administrativa en efectivo por RD$15.4
millones, para un total de RD$16.8 millones para el primer semestre del afio.

Tabla 13: Deuda Administrativa

Cifras en millones de pesos dominicanos (RD$)

Pagad
Deuda Administrativa Presupuesto agado
Abr-Jun Ene-Jun
Pagos Deuda Administrativa 3,000.0 15.4 16.8

Fuente: Direccion General de Crédito Publico.

IX. Manejo de Pasivos

El Articulo 8 de la Ley N0.48-10 del 18 de marzo de 2010 se indica que con el objetivo de
mitigar riesgos y optimizar el costo del financiamiento total para la Republica Dominicana,
se adiciona el Parrafo Il al Articulo No.21 de la Ley No. 6-06, de Crédito Publico, en el
cual se autoriza al Ministerio de Hacienda a realizar operaciones de crédito publico que
tengan como objetivo reducir el riesgo cambiario y/o de tasas de interés de las
obligaciones que constituyan deuda publica, que no impliquen un aumento en el saldo del
endeudamiento.

En adicion, se estipula que dichas operaciones deberan ser aprobadas por el Poder
Ejecutivo, previa opinién favorable del Consejo de la Deuda Publica, y ser informadas al
Congreso Nacional en los Informes Trimestrales de Deuda Publica presentados por el
Ministerio de Hacienda.
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En cumplimiento con dicho Articulo, el Consejo de Deuda Publica en su reunion realizada
en fecha 10 de junio de 2010 y mediante el acta N0.01-2010 (Ver Anexo V), aprobo la
oferta de conversion de tasas de interés propuesta por el Banco Interamericano de
Desarrollo (BID).

En base a la opinion favorable expresada por el Consejo de Deuda Publica, de que la
Direccion General de Crédito Publico ejecutase la oferta de conversién propuesta por el
BID, en fecha 25 de junio de 2010 y mediante el Poder Especial N0.123-10 (Ver Anexo
VI), el Poder Ejecutivo otorga al Ministerio de Hacienda la autorizacion y potestad de que
en nombre y en representacion del Estado Dominicano, firme con el BID las cartas
necesarias para la ejecucion de la referida oferta. Dichas cartas fueron aceptadas
favorablemente por el BID en fecha 29 de junio de 2010.

De acuerdo a los andlisis realizados en la Direccion General de Crédito Publico en el cual
se consideran las expectativas del comportamiento futuro de las tasas de interés en los
mercados internacionales, mediante la implementacién de dicha oferta se logra reducir el
riesgo por variabilidad futura tipo de interés y se generan ahorros en los pagos de
intereses futuros, al combinar dos de las opciones propuestas:

¢ Fijar las tasas de interés de 21 préstamos contratados originalmente a las tasas de
facilidad unimonetaria del BID y con vencimiento a largo plazo.

¢ Modificar la tasa de interés de 7 préstamos con vencimiento en el mediano plazo a
tasa de interés basada en Libor, contratados originalmente a las tasas de facilidad
unimonetaria del BID (6 préstamos) y de canasta de monedas (1 préstamo).

Dicha conversion de tasas entrara en efectividad a partir de agosto 2010, por lo que se

esperan ahorros en el servicio de intereses a pagar sobre esta deuda para la segunda
mitad del afio, en comparacion con lo presupuestado.
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