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La division interna dentro del PLD genera incertidumbre sobre su liderazgo
politico. Division de opiniones sobre la posible reforma constitucional que
defiende el presidente Medina para eliminar el limite de mandatos y poder
presentarse a las elecciones de 2020. Si no se llega a un acuerdo, podria
derivar en la escision de alguno de los bandos, lo que debilitaria gravemente
el liderazgo del PLD. Programa continuista, que prima la estabilidad
econdmica, un gasto social en educacion equivalente al 4% del PIB y la
reforma del sector eléctrico. Fuerte descontento social con la corrupcion,
especialmente por el escandalo del Caso Odebrecht, en el que estan
imputados dirigentes de los principales partidos politicos.

Economia de servicios, con una produccion diversificada. Mantiene tasas de
crecimiento elevadas gracias al buen desempefio econdmico de Estados
Unidos, que repercute positivamente a través del turismo y las remesas.
Inflacion bajo ' control, dentro de los objetivos establecidos por el Banco
Central.

Deficit publico en aumento. El déficit publico, que ha aumentado los dos
ultimos afios, es una de las principales fragilidades, debido al escaso nivel de
ingresos publicos derivado de la reducida base impositiva, a la elevada
proporcion de economia informal y a las numerosas exenciones fiscales. La
buena coyuntura econémica facilita la colocacién de bonos soberanos.
Como consecuencia, la deuda publica en proporcién al PIB ha crecido,
principalmente la externa; el servicio de la deuda publica en proporcion a la
base recaudatoria se ha incrementado, y esto hace que la deuda sea cada
vez mas gravosa. Vulnerabilidad ante los shocks externos, dado que mas del
65% de la deuda publica esta denominada en doélares.

Ligero déficit por cuenta corriente. Elevado déficit comercial (por el aumento
de las importaciones de hidrocarburos y alimentos) que se compensa con el
superavit de la balanza de servicios y la balanza de transferencias, que han
reducido el déficit por cuenta corriente al 0,2% del PIB. Este déficit se financia
principalmente con IDE y, en menor medida, con inversion en cartera. Las
reservas se sitian ligeramente por encima del minimo recomendado (3 meses
de importaciones).

Deuda externa estable. En 2015 l|a reestructuracion de la deuda
correspondiente a Petrocaribe permitid reducir el volumen de deuda externa.
En la actualidad se sitia en torno al 37% del PIB. Los acreedores privados
constituyen la principal fuente de financiacion externa.
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SITUACION POLITICA

Division interna en el PLD, que podria derivar en la escision del partido y debilitar su
liderazgo. Danilo Medina pretende proponer una reforma constitucional que elimine el
limite de mandatos. Leonel Fernandez defiende la postura contraria, ya que quiere
sustituirle como lider del partido. El PLD mantiene el control mayoritario en el Congreso y
en el Senado, con una oposicién muy fracturada.

Descontento generalizado con la clase politica, especialmente por la corrupcion,
concretamente por el escandalo del Caso Odebrecht. En 2016 se inicié una investigacion
judicial, pero apenas ha habido avances. Ademas, la decision de excluir del proceso a
algunas figuras importantes del PLD ha sido muy criticada por la falta de independencia
politica del poder judicial.

EEUU es el principal mercado exterior, el principal inversor y la principal fuente de turistas
y de remesas de la Rep. Dominicana. Por otro lado, sigue habiendo tensiones con Haiti
respecto a los flujos migratorios y el comercio bilateral.

DIVISION INTERNA DENTRO DEL PLD RESPECTO A UN TERCER
MANDADQO DE MEDINA

El asesinato de Trujillo en 1961 puso fin a mas de

- treinta afos de régimen dictatorial y dio paso a un

periodo de fuerte inestabilidad politica que durd
hasta junio de 1966, momento en el que se produjo

EXTENSION 48.442 Km2 la transicién a la democracia con la celebracion de

las segundas elecciones presidenciales de la
> historia de Rep. Dominicana®. Actualmente la
CORRUPCION 135/180 . . .

libertad de prensa y de expresibn estan

garantizadas; no obstante, los principales medios de

comunicacion nacionales critican la falta de accesibilidad de los dirigentes politicos. Segun la

clasificacion Mundial de la Libertad de Prensa de 2018, Rep. Dominicana ocupa la posicién 59 de
180 paises.

Desde que se constituyd la primera republica en 1844, Rep. Dominicana ha tenido un formato
bipartidista, caracterizado por la alternancia en el poder de conservadores y liberales. Los dos
partidos que dominan la escena politica son el Partido de la Liberacién Dominicana (PLD), que
gobierna ininterrumpidamente desde el afio 2004, y el Partido Revolucionario Moderno (PRM). En
los comicios de 2016, estos dos partidos obtuvieron en conjunto mas del 95% de los votos.

Danilo Medina, el actual presidente del pais, se present6 a las elecciones de 2012 como candidato
del Partido de la Liberacion Dominicana para sustituir a Leonel Fernandez, a quien la ley electoral
impedia ejercer un segundo mandato. Medina puso en marcha un ambicioso programa econdémico
orientado al control de la inflacién, la estabilidad del tipo de cambio y la reduccion del desequilibrio
fiscal. También cumplié con dos de sus promesas electorales: aumenté el gasto publico,

)

Las primeras en las que Juan Bosch fue elegido presidente, se celebraron en diciembre de1962. En 1963 se
produjo un golpe de Estado que derrocé a Juan Bosch, que fue reemplazado por un triunvirato presidido por
Emilio de los Santos.
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especialmente en materia de educacion (partida a la que se destina el 4% del PIB), y renegocio el
contrato minero con la compafiia canadiense Barrick Gold para ampliar la participacion dominicana.
Ademas, durante su legislatura se beneficié de una excepcional coyuntura econémica, con un
promedio de crecimiento econémico del 7% del PIB entre los afios 2014 y 2016.

Aprovechando la gran popularidad de la que gozaba desde su eleccion en 2012, Medina se
presenté a las elecciones de mayo de 2016, que registraron un record histérico de participacion, y
en las que Medina fue reelegido con un 61,7% de los votos, lo que evit6 la segunda vuelta. En esas
mismas fechas se celebraron elecciones al Congreso y al Senado; y en ambas el PLD obtuvo la
mayoria cualificada (106 de los 190 escafos del Congreso y 27 de los 32 escafios del Senado), lo
que asegura la gobernabilidad del pais, y presumiblemente, facilita la aprobacion de las reformas
necesarias para corregir los problemas estructurales de la economia dominicana.

Para poder presentarse a estos comicios, Danilo Medina promovié una reforma constitucional que
elimino el veto a la reeleccién consecutiva. Este es un tema recurrente, ya que en varias ocasiones
se ha reformado la Constitucion para cambiar la limitacion de los mandatos presidenciales. En 2002
se hizo para permitir un segundo mandato y en 2010 se volvi6 a establecer el limite de uno solo.
Actualmente este tema ha vuelto a copar el debate politico y esta generado una fuerte division de
opiniones dentro del PLD. Por un lado, los denominados Danielistas quieren eliminar el limite de
mandatos, para que Medina pueda presentarse nuevamente en 2020. Y por otro lado, el bando afin
a Leonel Fernandez defiende la postura contraria, dado que Leonel aspira a ser presidente y es el
favorito para suceder a Medina como lider del partido. EI PLD se encuentra en una posicion
privilegiada, pero si no se llega a un acuerdo que satisfaga a ambas partes, podria producirse una
escision que lo debilitaria gravemente. Ademas, Medina se enfrenta al rechazo de la opinion
publica, ya que segun una encuesta publicada en marzo de 2018, dos tercios de los dominicanos
se oponen a un hipotético tercer mandato. En agosto de 2018, se aprobd una ley de partidos que
establece el marco legal para convocar elecciones primarias en los partidos politicos. Gracias a
esta ley, Medina podria revalidar su liderazgo en el PLD y alegar que la inhabilitacién de su
candidatura constituiria una violacién de sus derechos y de aquellos que le hubiesen votado. Ese
mismo mes, Medina declaré que ya tiene decidida su postura respecto a este tema, pero esperara
a marzo de 2019 para hacerla oficial y consultarlo con la ciudadania.

Por otro lado, la oposiciéon se encuentra muy dividida. El Partido Revolucionario Dominicano (PRD),
tradicional rival del PLD, perdié muchos apoyos en las elecciones de 2016, a raiz de la escisién en
2014 de una nueva formacion politica, el Partido Revolucionario Moderno (PRM). Adelantandose a
los malos resultados que, previsiblemente, el PRD iba a obtener en las elecciones, Miguel Vargas,
maximo representante del partido, decidié apoyar a la candidatura de Medina. EI PRM, por su parte,
obtuvo el 35% de los votos en sus primeras elecciones, y paso a ser el principal partido de la
oposicion. No obstante, dado que tan solo tiene 42 escafios en el Congreso y 2 en el Senado, tiene
un margen de maniobra muy limitado. Los prondsticos para las proximas elecciones de 2020
apuntan a una nueva victoria del PLD, aunque la divisién interna dentro del partido genera
incertidumbre sobre quién asumira el liderazgo y que apoyos tendra.
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Ademas, Rep. Dominicana sigue sufriendo problemas graves como la corrupcion®, la reducida
efectividad gubernamental, los elevados niveles de pobreza® y la elevada criminalidad,
comunmente vinculada al narcotréafico, que generan mucha desconfianza hacia la clase politica y
las instituciones. Segun una encuesta publicada en octubre de 2017, el 58% de los dominicanos
no se identifica con ningun partido politico. Desde enero del 2016, la tendencia a declararse
independiente de los partidos politicos ha aumentado veintidds puntos porcentuales.

También son frecuentes las manifestaciones y las huelgas generales en protesta por la introduccién
de medidas impopulares. En mayo de 2018, la Marcha Verde(® organizé una manifestacion contra
la inaccién del gobierno respecto al escandalo del Caso Odebrecht. Este escandalo se destapé en
diciembre de 2016, cuando la empresa brasilefia Odebrecht se declaré culpable ante el Tribunal
Federal de Justicia de los Estados Unidos por haber sobornado a funcionarios publicos de 12
paises latinoamericanos (entre ellos Rep. Dominicana) a cambio de adjudicaciones de contratos
publicos. Segun el departamento de Justicia de los Estados Unidos, en Rep. Dominicana los
sobornos alcanzaron los 92 mill.$. La investigacién que se esta realizando a nivel nacional esta
generando mucha polémica, dado que en junio de 2018 la Fiscalia retiré los cargos a siete de los
catorce acusados. Tanto la Marcha Verde como otros grupos civiles han criticado que se trata de
una decisién politica, dado que la mayoria son personalidades importantes del PLD. La amplitud
del espectro de la corrupcion se refleja en que los tres partidos principales estan salpicados por el
Caso Odebrecht.

Ademas, en junio de 2018 se destap6 un nuevo escandalo de corrupcion vinculado a Félix Bautista,
Senador de la provincia de San Juana. La Oficina de Control de Activos Extranjeros de los Estados
Unidos (OFAC) les ha retirado los permisos de visado, a él y su familia, tras acusarlo de participar
en actos de corrupcién durante las labores de reconstruccién de Haiti tras el terremoto del afio
2010.

A pesar de los avances en el terreno econémico, la pobreza, que afecta al 25% de la poblacién, y
la desigualdad, con un indice GINI® de 45,3 en 2016, son de las mas elevadas de la region y los
indices de Buen Gobierno del Banco Mundial son inferiores a la media regional en la mayoria de
los aspectos.

@)

3
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®)

El indice de Percepcion de la Corrupcion de Transparencia Internacional correspondiente a 2017 sitGa al pais
en el puesto 135 de 180 paises, lo que supone un empeoramiento de quince puestos con respecto al de 2016.
El coste econémico anual de la corrupcién se ha evaluado en el equivalente a un 0,7% del PIB (Oxfam, octubre
2017).

En 2017, la tasa de pobreza se sitla en un 25,5% en 2017 y la tasa de pobreza extrema (definida como nivel
de ingresos insuficientes para cubrir el gasto imprescindible para la nutricion béasica de una persona) es de
3,8%.

La Marcha Verde es un movimiento de protesta civil que surgi6 a principios del afio 2017, a raiz del famoso
escandalo de corrupcién del Caso Odebrecht.

El coeficiente de Gini mide la desigualdad de los ingresos dentro de un pais. El valor O corresponde a la
perfecta igualdad, y el 100 equivale a la méxima desigualdad.
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indice de buen gobierno - 2017

Rendicién de cuentas
60 ..

Control corrupcién Estabilidad politica

Estado de derecho Efectividad
gubernamental
Calidad regulatoria
—Rep. Dominicana «---- América Latina Renta Media Alta

Fuente: Banco Mundial

ALIANZA ESTRATEGICA CON EEUU Y CONFLICTO MIGRATORIO CON
HAITI

La politica exterior estd marcada por su condicién insular; sin embargo, Rep. Dominicana muestra
una apertura comercial inferior al resto de las economias insulares. Respecto a tratados
internacionales, destaca el acuerdo DR-CAFTA con EEUU, asi como el Acuerdo de Asociacion
Econdmica con la Unién Europea. También conviene sefialar la importancia de las zonas francas,
gue suponen un enclave comercial estratégico para las empresas extranjeras, y como se menciona
mas adelante, representa mas de la mitad de las exportaciones dominicanas.

EEUU es el principal mercado exterior, el primer inversor y la principal fuente de turistas y de
remesas de Rep. Dominicana. La buena relaciéon entre ambos paises hizo posible que la Rep.
Dominicana se adhiriese al Tratado de Libre Comercio entre Estados Unidos y otros cinco paises
de Centroamérica (Costa Rica, El Salvador, Guatemala, Honduras y Nicaragua), el ya mencionado
DR-CAFTA, que en la Rep. Dominicana entré en vigor en marzo de 2007. Esta buena relacién
podria verse empafiada por las sanciones de la OFAC al Senador Felix Bautista, y también por la
decision del gobierno dominicano en abril de 2018 de romper las relaciones diplométicas con
Taiwan, para acto seguido entablar relaciones con China.

Por otro lado, las relaciones entre Rep. Dominicana y Haiti siguen siendo conflictivas. Aunque
mejoraron tras el terremoto que devasto el pais vecino en enero de 2010, los flujos migratorios y
las sanciones comerciales siguen provocando tensiones entre ambos paises. Se calcula que hay
medio millén de haitianos en territorio dominicano, la mayoria de ellos en situacion irregular. Las
autoridades dominicanas aplican medidas duras contra la inmigracién ilegal y contra la contratacion
de “sin papeles”. Ademas, el gobierno ha reforzado la presencia militar en la frontera. En septiembre
de 2013, la Corte Constitucional dominicana dictamin6 que se denegaria la nacionalidad
dominicana a los recién nacidos hijos de extranjeros sin permiso de residencia (considerados ‘en
transito’). Esta sentencia afect6 principalmente a la poblacién haitiana y suscité numerosas criticas
internacionales, ya que muchas personas quedaban en situacion apatrida y, por tanto, excluidas
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formalmente de la sociedad. Por influencia de los paises del CARICOM, en mayo de 2014 las
autoridades dominicanas aplicaron un nuevo Plan Nacional De Regularizacién de Extranjeros que
facilité la obtencién de la ciudadania a los hijos de estos inmigrantes. Aun asi, sigue siendo un
proceso lento y confuso, y en ocasiones, las autoridades locales rehdsan dar documentacion a los
haitianos, o confiscan la que es dudosa. En respuesta, Haiti establecid sanciones y barreras
comerciales, algo que perjudica a ambos paises, ya que favorece el contrabando y encarece los
productos para la poblacién haitiana. Asimismo, este conflicto tuvo un doble impacto negativo en la
economia dominicana: por un lado, perjudica la actividad de los negocios que dependen de la mano
de obra haitiana, y al mismo tiempo, perjudica a la industria exportadora que va dirigida a Haiti.

Actualmente, el conflicto ha derivado en problemas de inseguridad en las zonas limitrofes del
territorio nacional, en las que se estan produciendo asaltos a comerciantes por parte de ciudadanos
haitianos. También se han producido enfrentamientos entre agentes del Cuerpo Especializado De
Seguridad Fronteriza Terrestre (Cesfront) y grupos de ciudadanos haitianos y dominicanos que
transportan mercancias entre ambos paises.

ECONOMIA DE SERVICIOS BIEN DIVERSIFICADA

Economia de servicios con una produccion relativamente diversificada. La agricultura
pierde relevancia en la actividad econdmica, mientras que el sector industrial se ha
expandido. Este Ultimo se concentra en la industria de reexportacion de las zonas francas
(textil y aparatos electrénicos). El sector servicios supone el grueso de la actividad
econdmica (62% del PIB), con especial relevancia del turismo.

Sistema eléctrico deficitario, con unas infraestructuras deficientes que no pueden
garantizar un suministro estable. Las pérdidas técnicas y los subsidios son muy elevados
y repercuten en el déficit fiscal; se estima que en 2018 las transferencias para financiar el
déficit eléctrico equivalen a cerca del 0,6% del PIB.

A pesar de su reducido tamafio, la Rep. Dominicana es, con un PIB estimado de 76.091 mill.$
en 2017, la primera economia del Caribe y la segunda en América Central, s6lo por detras de
México. Pese a que obviamente es una economia de servicios, donde el turismo y las remesas
son los dos grandes pilares del empleo y la renta, su estructura productiva se encuentra
relativamente bien diversificada. Actividades econdmicas tan diversas como la construccion, las
manufacturas, el transporte, las comunicaciones y la hosteleria, hacen contribuciones significativas
al PIB.

El sector primario, que en Rep. Dominicana excluye la mineria, tiene un peso relativamente bajo
(5,7% del PIB), pero tiene una importancia social mucho mayor, ya que representa un 15% del
empleo nacional. El azucar, el café, el cacao y el tabaco son los principales cultivos. La ganaderia,
la pesca y la silvicultura representan actividades marginales, que en conjunto representan el 1,8%
del PIB. La contribucion de este sector en la economia se ha reducido en los ultimos afios (9% en
2014), debido a la vulnerabilidad ante las catastrofes naturales. En 2017 los huracanes Irmay Maria
redujeron un 9% la produccién agricola, afectando especialmente a los cultivos de banano, arroz,
platano y cacao.
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En los Ultimos afios la industria se Porcentaje del PIB, 2017
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aparatos eléctricos, y representan

un 55% de las exportaciones, pero debido a su bajo valor afiadido, su peso en el PIB es reducido.
En cambio, la industria nacional se destina principalmente al consumo doméstico y el grueso del
negocio corresponde a alimentacion, bebidas, tabaco y productos refinados del petréleo.

Destaca la importancia de la industria minera, que se desarrollé6 a comienzo de este siglo, gracias
al auge de los precios de los minerales entre los afios 2000 y 2011. En 2017 la mineria supuso un
1,9% del PIB y la extraccién de oro corresponde al 70% de la produccién total. En 2017 el sector
acuso la disminucién de la produccion de oro, causada por el cese de la actividad durante dos
meses de la planta de Barrick Pueblo Viejo por motivos de mantenimiento. En contrapartida, la
produccion de ferroniquel aumentd de forma significativa, contrarrestando la caida del resto de
minerales.

La construccién también tiene un peso relevante en la economia (9,8% del PIB). Desde 2014 ha
mostrado un comportamiento favorable, gracias a la elevada inversién tanto publica como privada
en escuelas, viviendas sociales y complejos hoteleros y residenciales. En el primer semestre de
2018, la construccion ha sido la actividad que mas ha contribuido al crecimiento econémico,
registrando un incremento de 13,2% respecto al primer semestre del afio anterior. Este buen
desempefio corresponde, por un lado, a las iniciativas privadas para solventar el déficit habitacional
que sufre el pais, y por otro, al desarrollo de complejos hoteleros, comercios e infraestructuras para
la diversificacion de la matriz de generacién de energia eléctrica.

El sector servicios constituye el principal motor del crecimiento, dominando la actividad econémica
tanto en términos de produccion (62% del PIB) como de empleo (71% del total). Destaca el turismo,
cuya contribucioén directa en 2017 fue del 6% del PIB. Ese mismo afio, la llegada de turistas alcanz6
un cifra récord, con aproximadamente 6,2 mill. de visitantes. Cerca de un 53% de esta cifra
provienen de Estados Unidos y Canada, lo que evidencia que el dinamismo econdémico
norteamericano estimula el turismo, y al mismo tiempo repercute positivamente sobre el comercio,
la hosteleria, el transporte y la construccion.

En el 2018 la Rep. Dominicana se ha situado en el puesto 99 de 190 paises en el ranking del Doing
Business del Banco Mundial, lo que supone un avance de cuatro posiciones respecto al afio 2017.
Los aspectos que lastran la puntuacion tienen que ver con la facilidad para pagar impuestos (puesto
149) y el cumplimiento de los contratos (puesto 136).
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LOS DESAFIOS DEL SECTOR ENERGETICO

La Rep. Dominicana carece de recursos energéticos, por lo que depende totalmente de las importaciones para
cubrir la demanda nacional: 115.000 barriles diarios de refinados, mas 30.000 de crudos para procesar en su
refineria nacional, REFIDOMSA. Estos recursos van destinados al parque de vehiculos y a las centrales de
generacion eléctrica, alguna de las cuales se esté convirtiendo a ciclo combinado de gas. En el pasado (2004-
2016), Rep. Dominicana se beneficiaba de la denominada “diplomacia petrolifera” de Venezuela, que a través del
acuerdo PetroCaribe suministraba parte de sus exportaciones de crudo en condiciones mas ventajosas. El
acuerdo establecia que cuando el precio del barril del petréleo excediera los $40, Venezuela financiaria a Rep.
Dominicana parte del crudo que le vendiera; con un plazo de vencimiento de 23 afios y dos afios de periodo de
gracia. Pero cuando el precio del petréleo cay6 por debajo de los 40%, el acuerdo dejo de aplicarse. Desde
entonces Venezuela apenas exporta petréleo a Rep. Dominicana, y actualmente, la mayoria el crudo proviene de
Estados Unidos y Nigeria, y de México en menor media.

Por otro lado, el sector eléctrico ha sido y sigue siendo un lastre para el crecimiento econémico y las cuentas
publicas. A principio de la década de 2000 se privatizaron las principales compaiiias de distribucién eléctrica con
un resultado nefasto, que obligd al Estado a renacionalizarlas. Por el contrario, el subsector encargado de la
generacion de energia eléctrica esta en manos de capital privado y esta acometiendo una paulatina diversificacion
de la matriz productiva.

Todavia hoy, el subsector de la distribucién sigue generando déficit publico (que rondd en torno al 1,25-2,25%
del PIB entre 2014 y 2017). Este déficit se ha ido reduciendo con los afios gracias a la caida de los precios de los
hidrocarburos y a la reduccién progresiva de las pérdidas de suministro. Aun asi, el Estado sigue transfiriendo
fondos para subvencionar las pérdidas de la red de distribucion, y al mismo tiempo, invertir en el sector. En 2018,
las transferencias al sector eléctrico sumaban 472 mill.$ (equivalente al 0,6% del PIB), una cifra menor a los afios
anteriores (850 mill.$ en 2016).

A dia de hoy, todavia siguen produciéndose numerosas pérdidas de suministro, la estructura tarifaria establece
precios por debajo del coste de produccién y la asignacién de subsidios al sector es ineficiente. Las pérdidas de
suministro eléctrico se producen tanto por falta de inversién en la red de distribucién, como por el elevado
porcentaje de impagos (en torno al 30% de la energia no puede ser facturada ni cobrada) y por el hecho de que
casi la mitad de la matriz de generacion eléctrica depende del uso de combustibles fésiles.

El impacto sobre la actividad econdémica es muy negativo, ya que existe un alto riesgo de desabastecimiento
energético debido a la incapacidad de las infraestructuras para satisfacer el crecimiento de la demanda
energética, que es inherente al desarrollo del pais. La potencia eléctrica oficial del sistema eléctrico nacional es
de 3.500 MW, sin embargo, la oferta real apenas supera los 2.000 MW, lo que hace imposible cubrir
completamente los 2.300 MW requeridos en los picos de demanda. En este contexto, la poblacion dominicana
sufre de media 4 horas de corte de suministro diarias. Este panorama es muy perjudicial para la actividad
econdmica, ademas de generar tension social y agravar los problemas fiscales.

El Plan Estratégico de Desarrollo Nacional (2014-2030) prevé alcanzar un Pacto Eléctrico acordado entre los
distintos agentes sociales, pero este todavia no se ha producido. El objetivo principal del Pacto es transformar el
sector eléctrico para mejorar tanto la fiabilidad como la calidad del suministro y expandir la red nacional a areas
que anteriormente tenian poco o ningun suministro. Como medidas concretas se propone liberalizar al sector de
la distribucién para permitir la entrada de capital privado; modificar las estructuras de gobernanza institucional;
establecer un marco regulatorio que garantice la libre competencia; asegurar la calidad del suministro eléctrico;
restaurar la viabilidad financiera del sector y establecer una tarifa flexible que aumente progresivamente para en
un futuro poder cubrir los costes de produccion. El principal problema reside en la falta de presupuesto para llevar
a cabo las inversiones necesarias para transformar el sector. Como alternativa, el gobierno esta tratando de atraer
inversion extranjera, pero los inversores internacionales son reacios por la falta de perspectivas de retorno.
Ademas, el gobierno esta tratando de impulsar las energias renovables; destacan dos proyectos en particular:
una planta solar en Barahona, que tendra 25 MW de capacidad, y un parque e6lico en la costa norte, con 50 MW
de capacidad. Por ultimo, se esta construyendo la central Termoeléctrica de Punta Catalina, con dos unidades de
generacion eléctrica de 376 MW brutos cada una, que generara energia a partir de la quema limpia de carbon
mineral pulverizado y que supondra un incremento del 20% de la oferta energética. Hasta ahora éste ha sido el
contrato publico mas costoso de la historia de Rep. Dominicana, con un presupuesto inicial de 1.976 mill.$,
aunque actualmente acumula un coste total de 2.656 mill.$. No se descarta que se puedan producir nuevas
reclamaciones, que elevarian el coste hasta los 3.028 mill.$. Este proyecto ha sido muy criticado por el sobrecoste
gue lleva acumulado y por la falta de transparencia en el proceso de licitacion publica, dado que fue la empresa
Odebrecht quien obtuvo el contrato, coincidiendo con el periodo en el que supuestamente se produjeron los casos
de soborno.
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COYUNTURA ECONOMICA: CRECIMIENTO
ELEVADO, INFLACION CONTROLADA

Crecimiento econdmico excepcional durante los afios 2014-2016; y ligera ralentizacion en
2017, con una tasa de crecimiento del 4,6% del PIB.

En 2017 la inflacion fue del 4,2% del PIB, dentro del objetivo del Banco Central (3-5%). Se
observa un incremento significativo respecto al afio 2016 (1,7% del PIB), debido ala subida
de precios de los alimentos y los hidrocarburos. La inflacion subyacente se halla en torno
al 2,36% del PIB.

Subida de tipos siguiendo la estela de la FED, para evitar salidas de capitales y una mayor
depreciacion del peso dominicano.

RALENTIZACION ECONOMICA, AUNQUE SE MANTIENE UN
CRECIMIENTO ELEVADO

Tras la crisis financiera nacional que acontecié en 2003, Rep. Dominicana registré un crecimiento
promedio del 5,3% del PIB entre 2005 y 2017. Durante este periodo la renta per capita se duplico,
la inflacion se mantuvo estable dentro de los objetivos del Banco Central y las reservas
internacionales fueron aumentando progresivamente. Estos progresos se vieron reflejados en la
mejora de la prima de riesgo dominicana, que se sitia por debajo de la media de los paises

emergentes.
Durante los afios 2014-2016, la Rep. Dominicana ha sido el
pais que ha experimentado las tasas de crecimiento mas
4.6 elevadas de la region, con un 7% del PIB en promedio, por
encima de su crecimiento potencial. Esta coyuntura se
32 explica por dos motivos: primero, porque el pais es
importador neto de petréleo y se beneficié de la caida de los
atos & 2017 precios internacionales; y segundo, por la recuperacion

econdmica en Estados Unidos, que gener6é mayores flujos de
remesas, |IED y de turistas. Conviene sefalar que el desempefio econémico dominicano esta muy
ligado a la economia estadounidense, que es la fuente del 73% de las remesas, el 40% del turismo,
el 30% de la IED, y ademas, absorbe el 47% de las exportaciones dominicanas.

En 2017, la tasa de crecimiento se desacelerd, situandose en el 4,6% del PIB, aunque sigui6
siendo de las tasas mas altas de la region. Analizando la actividad econdmica por el lado de la
demanda, esta Ultima se sustenta en la fortaleza del consumo de los hogares, el gasto publico y
la demanda externa. El crecimiento del consumo de los hogares es consecuencia del aumento del
crédito, que se sustenta en la flexibilizacion monetaria adoptada en el mes de agosto de 2017. El
gasto publico, por su parte, crecié un 6,5%, favorecido por el incremento del gasto en materia de
salud y educacion. Respecto a la demanda externa, las exportaciones de bienes y servicios
registraron una subida del 4,7%, via el incremento de las exportaciones de ferroniquel y plata. Sin
embargo, la inversiéon tanto privada como publica se contrajo significativamente, y crecieron tan
solo un 0,5%, mientras que el afio anterior habia aumentado un 10,5%.
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En el primer trimestre de 2018, el crecimiento econdmico fue el mas alto en la regién de América
Latina. Durante este periodo, el PIB crecié un 6,4%, impulsado por una fuerte expansion de la
inversion privada en el sector de la construccion residencial y hotelera, por el dinamismo del
consumo privado, por los ingresos del turismo, y en menor medida, por el incremento de las
exportaciones de bienes y servicios.

En 2017 la inflacion fue del 4,2%, dentro de la franja de oscilacion fijada para los objetivos del
Banco Central (3%-5%). Un 72% de esta cifra corresponde al incremento de los precios de los
alimentos, las bebidas no alcohdlicas y el transporte y la vivienda, y otro 22% al alza de los precios
de los hidrocarburos.

Por otro lado, la inflacién subyacente se sitta en torno al 2,36% del PIB. Este indicador aisla las

presiones inflacionarias de origen monetario, eliminando los efectos de los bienes mas volatiles
como los alimentos y los hidrocarburos.

Crecimiento PIB e Inflacién
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Fuente: World Economic Outlook (FMI, Octubre 2018) y Modelo OCDE

Respecto a la politica monetaria, en el mes de marzo de 2017, el Banco Central decidi6
incrementar la Tasa de Politica Monetaria (TPM) hasta el 5,75%, para contrarrestar las presiones
inflacionarias. Sin embargo, en los meses de junio y julio se produjo una caida de la demanda
interna, que contrajo el PIB por debajo de su tasa de crecimiento potencial y generd una inflacion
inferior a los objetivos del gobierno. Ante este panorama, el Banco Central se vio obligado a
recortar los tipos 50 puntos basicos, hasta el 5,25%, en julio de 2017. También se recorto la tasa
de encaje legal en 2,2 puntos porcentuales, para canalizar recursos hacia los sectores mas
productivos y provocar un efecto multiplicador en el crédito. Durante el afio 2018, la politica
monetaria se mantuvo sin cambios hasta el mes de agosto, momento en el que se incrementd la
TPM 25 puntos basicos hasta el 5,5%, para evitar una mayor depreciacion del peso dominicano.
La normalizacion de la politica monetaria de la FED, que ya acumula tres subida de tipos desde
comienzo de 2018, ha obligado a las autoridades dominicanas a hacer lo propio para impedir una
subita salida de capitales y la subsiguiente depreciacion del peso.
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SECTOR PUBLICO

El ajuste de pasivos que permitié el pago anticipado de la deuda con PetroCaribe redujo
considerable el déficit fiscal en 2015. En los ultimos dos afios el déficit ha aumentado
nuevamente, situandose en torno al 3% del PIB, como resultado de unos ingresos publicos
bajisimos. Esto se explica por la reducida base impositiva, las numerosas exenciones
fiscales y la elevada informalidad laboral. El elevado peso del servicio de la deuda alimenta
asi mismo el desequilibrio fiscal.

La deuda publica, principalmente externa y denominada en délares estadounidenses, ha
aumentado hasta cerca del 53% del PIB en 2017, lo que comienza a ser una cifra
considerable para la economia dominicana. La mejora de la calificacion soberana ha
permitido a las autoridades un mayor acceso a la financiacion internacional.

En el ambito presupuestario, la Rep. Dominicana sufre un constante desajuste en sus
cuentas publicas. De forma excepcional, en 2015 el déficit fue del 0,2% del PIB, como resultado
del pago anticipado de la deuda correspondiente a la iniciativa PetroCaribe, lo que redujo la deuda
publica en 2.087 mill.$ (equivalente al 3,4% del PIB). En 2016, el gasto publico no se disparé como
en las anteriores elecciones, debido al gran apoyo popular con el que contaba Danilo Medina. En
2017 el déficit publico ascendio al 3,2% del PIB. La razon fundamental del desequilibrio crénico de
las cuentas publicas se encuentra en la insuficiencia de los ingresos, derivada de la reducida base
impositiva, las exenciones fiscales generalizadas, los subsidios a la energia eléctrica y a los
hidrocarburos y el elevado porcentaje de economia “informal’. También conviene sefialar que el
déficit primario equivale tanto solo al 0,15 del PIB, por lo que el 3,1% restante corresponde a
intereses de la deuda publica.

La recaudacién en 2017 se situd en torno al 15% del PIB, un porcentaje inferior al de paises con
un nivel de desarrollo similar®. Los ingresos publicos provienen principalmente de los impuestos
de mercancias y bienes (57% del total), los impuestos sobre la renta y los beneficios (31%), y en
un segundo plano, los impuestos sobre la propiedad (4,6%) y los gravamenes al comercio exterior
(7%). Destaca el impuesto de trasferencias de bienes industriales y servicios (ITBIS), que
representa un 31% de la recaudacion total, y el impuesto a los hidrocarburos, que ha aumentado
gracias la subida de los precios del crudo. En contrapartida, la estructura del gasto publico esta
dominada por el gasto corriente (80% del total), del cual un tercio aproximadamente corresponde
a transferencias corrientes y otro a gastos de personal. Por otro parte, el gasto en capital supone
un 19,8% del total. Destaca el incremento de un 30% de las transferencias de capital, destinadas
a la construccién de las dos plantas de generacién eléctrica de Punta Catalina. La estructura
tributaria del pais sigue necesitando mas medidas fiscales para aumentar las bases impositivas;
evitar la evasion fiscal y el fraude; y reducir las exenciones fiscales(”.

(6)

(7

Los ingresos publicos son superiores en Malasia (19,6% del PIB), Tailandia (21,1% del PIB) y Filipinas (19,6%
del PIB), e inferiores en Indonesia (13,9% del PIB).

Segun el FMI, las exenciones fiscales al impuesto ITBIS hacen que tan solo se recaude un 30% del total que
podrian generar este impuesto.
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Finanzas publicas (% PiB)
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El déficit crénico del sector publico se ha traducido en un rapido incremento de la deuda publica
en los Udltimos afios. En 2016 alcanzé el 50% del PIB y en 2017 aumenté ligeramente hasta el
52,7% del PIB. Desde 2009, la metodologia de la Direccion General de Crédito Publico diferencia
entre dos categorias de deuda publica: Sector Publico No Financiero (SPNF) y Sector Publico
Financiero (Banco Central y banca publica). Segun el tltimo informe de esta institucién, a finales
de junio de 2018 la deuda del SPNF supone un 38,2% PIB, equivalente a 30.170 mill.$. La mayor
parte es de origen externo (67% del total) y estd denominada en dolares americanos (65% del
total), lo que la hace especialmente vulnerable a los shocks externos, si bien es cierto que mas del
80% devenga intereses a tipos fijos, por lo que el impacto de un posible “shock” de refinanciacién
es menor.
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35,000 36.938.938.3r 45
30,000 - 37.036.0 35 17 - 40
2 ] - 35
2 25,000 L 30
< 20,000 - L 25
HH =X
g 15,000 - - 20 =
Z 10000 {190 171 I [ ig
5000 1 ----..... .-5
- _I_I_I T T L] T T T T T L] T -
8 85 88 8 29332 8 85 3%
SO © © © © O © © © 9 O 9O o &
o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ (o] 5
Deuda Externa I Deuda Intema
Deuda Intragubernamental ==@== Deuda Publica (% PIB)

Fuente: Direccion General de Crédito Publico (Ministerio de Hacienda, 2018)

En febrero de 2018, el Ministerio de Hacienda efectud su primera emisién de bonos internacionales
denominada en pesos dominicanos, por un valor de 1.822 mill.$. El desglose de la emision fue el
siguiente: 822 mill.$ (que equivalen a RD$ 40.000 millones) se emitieron en pesos dominicanos a
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un plazo de cinco afios y con un cupon de 8,9%; los 1.000 mill.$ restantes, se emitieron en dolares
americanos a un plazo de treinta afios, con un cupén de un 6,5%. La elevada demanda -que
duplico la oferta- demostré que existe un cierto apetito inversor por parte de la comunidad
financiera, si bien no se debe ignorar el elevado interés exigido en la colocacién (8,9% en las
obligaciones a 5 afios y 6,5% en las obligaciones a 30 afios). Dicha emision forma parte de la
estrategia del gobierno para incrementar el porcentaje de deuda en moneda local y a largo plazo,
para asi reducir la exposicién al riesgo cambiario. Se trata de la primera emision realizada por un
pais de Latinoamérica no calificado como grado de inversion, lo que evidencia la confianza de los
inversores en el crecimiento econémico del pais y la estabilidad del peso dominicano. En julio de
2017, Moody's mejor0 la calificacién de Rep. Dominicana a Ba3, dos escalones por debajo del
grado de inversion.

En linea con la estrategia mencionada antes, en 2017 el gobierno emitié6 bonos en el mercado
nacional por un valor total de 85.000 mill. RD$, que supone un incremento del 9,7% respecto a la
emision del afo anterior. Los esfuerzos del gobierno para desarrollar el mercado doméstico de
capitales han logrado que se amplie el plazo promedio de las colocaciones de bonos, a la vez que
se ha reducido el costo de las emisiones.

Moody's S&P Fitch

El Salvador B3 CCC+ B-

Guatemala Bal BB- BB

R. Dominicana Ba3 BB- BB-
Honduras Bl BB-

Jamaica B3 B B

Se considera grado de inversion a partir de Baa3
(Moody's) y BBB- (S&P y Fitch)

Fuente: Country Economics

SISTEMA FINANCIERO

Tras la crisis financiera que aconteci6 en 2003, se han llevado a cabo numerosas reformas
gue han supuesto importantes mejoras en la supervision y regulacion del sector.

La fortaleza del consumo privado es el motor del crecimiento del crédito, sin que eso
suponga un aumento de la morosidad, que se sitia en el 1,5% de los préstamos.

La dolarizacion sigue en descenso, pese a que todavia un tercio de los depdsitos bancarios
estan denominados en délares estadounidenses.

La quiebra del segundo banco mas importante del pais (Baninter) en 2003 hizo que la Rep.
Dominicana cayese en recesion, que vino acompafada de una abultada devaluacién del peso,
estanflacion, un marcado aumento de la pobreza, una importante reduccion de las reservas
internacionales y un retroceso en el proceso de consolidacion fiscal. Este acontecimiento desveld
uno de los puntos débiles del pais: el sistema financiero. Durante muchos afios, el marco

13



CESCE g INFORME RIESGO PAISREPUBLICA DOMINICANA

El valor del crédito

regulatorio habia sido deficiente y permitia practicas poco transparentes, lo que derivaba en un
mala calidad de la cartera de créditos, un excesiva concentracion de la deuda, asi como ratios de
capitalizacion insuficientes. En el epicentro de esta crisis, los créditos de mala calidad alcanzaron
el 9,2% del total de los activos, y en los bancos intervenidos llegaron a ser del 23%. Tras
numerosas reformas y la ayuda del FMI, el sector bancario logr6 mejorar exponencialmente su
cartera de activos y sus ratios de solvencia.

A finales de 2017, el sector financiero registré un crecimiento anualizado de sus activos del 8,8%,
que se debid al aumento de la cartera de créditos y de las inversiones en instrumentos de deuda.
Los principales sectores receptores de este incremento del crédito fueron: el transporte y las
comunicaciones (44,2%), el sector agropecuario (18%), la hosteleria (15,8%) y el comercio
(13,9%). El sector financiero mantiene buenos niveles de capitalizacién (16,5%), tasas de
rentabilidad elevadas (13,3% de ROE y 1,6% de ROA) y bajos niveles de morosidad (1,5%). El
nivel de dolarizacién de la economia tiende a bajar, aunque todavia aproximadamente un 35% de
los depdsitos bancarios estan denominados en délares.

SECTOR EXTERIOR

Elevado déficit comercial, equivalente al 10% del PIB, debido al incremento de las
importaciones de petrdleo. Los superdavits en las balanzas de servicios y de transferencias
compensan parcialmente el desequilibrio comercial.

El déficit por cuenta corriente se ha ido reduciendo en los tltimos afios hasta el 0,2% del
PIB en 2017, gracias al buen desempefio del turismo y las remesas. Este déficit se financia
mediante Inversion Extranjera Directa que va destinada al sector turistico, al sector
inmobiliario y al comercio. Las autoridades recurren cada vez mas al endeudamiento
externo mediante la emision de bonos en los mercados internacionales.

Nivel de reservas cercano al minimo recomendado (3,3 meses de importaciones).

Las cuentas exteriores de la Rep. Dominicana han sido tradicionalmente deficitarias. El
déficit de la balanza comercial suele ser elevado debido a la gran dependencia de las
importaciones, y se compensa parcialmente con los ingresos por turismo y las remesas. La crisis
financiera de 2003 provocé una fuerte depreciacion del peso dominicano, lo que contribuy6 a
moderar las importaciones e hizo que las exportaciones fuesen mas competitivas. Esta coyuntura
gener6 dos afios de superavit por cuenta corriente (2003 y 2004) y permitié recuperar el nivel de
reservas. A raiz de la crisis internacional de 2009, el sector exterior volvié a deteriorarse debido a
su fuerte dependencia de Estados Unidos. A partir de 2013, las exportaciones se reactivaron
gracias al incremento de la demanda estadounidense y a la entrada en funcionamiento de la mina
de oro de Pueblo Viejo. Durante el periodo comprendido entre finales de 2014 y 2016, la caida del
precio del petr6leo sumado al aumento del precio del oro en el mercado internacional,
contribuyeron a reducir el déficit comercial.

En 2017 la balanza comercial registr6 un déficit equivalente al 10,1% del PIB, debido al
crecimiento de las importaciones (17.700 mill.$), que obedece exclusivamente al alza de los
precios internacionales del petréleo. En realidad, las importaciones no petroleras cayeron un 1,5%,
como consecuencia del cese de la actividad en algunos puertos tras el paso de los huracanes Irma
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y Maria. Las importaciones de las zonas francas aumentaron un 6%. Por su parte, las
exportaciones totales (10.120 mill.$) registraron un crecimiento cercano al 2,9%, inducido tanto
por las exportaciones nacionales (oro, ferroniquel, combustible para aeronaves) como por las de
las zonas francas (aparatos eléctricos, equipos médicos, textiles y manufacturas del tabaco).

Como es habitual, este déficit comercial se compens6é en buena parte con los superavits en
las balanzas de servicios y de transferencias, que experimentaron una notable mejora en 2017.
La balanza de servicios mostro un superavit del 5.282 mill.$ (equivalente al 7% del PIB), impulsada
por el turismo, que aumento un 6,9% respecto al afio anterior y generd unos ingresos por valor de
7.177,5 mill.$. El superavit de la balanza de transferencias creci6 hasta los 5.620 mill.$
(equivalente al 7,5% del PIB), debido al extraordinario crecimiento de las remesas de los
emigrantes dominicanos en Estados Unidos. El incremento de las remesas se explica, en parte
por el temor a las restricciones a la transferencia de divisas o de ser expulsados de Estados Unidos
como consecuencia de la politica migratoria de Donald Trump.

Como consecuencia, el déficit por cuenta corriente ha mostrado una tendencia decreciente
en los ultimos afios. En 2016 descendié casi un punto porcentual hasta situarse en el 1,1% del
PIB y en 2017 se redujo aun mas, hasta los 165 mill.$ (0,2% del PIB). Esta cifra estd muy por
debajo del promedio histérico y es la menor de los Ultimos trece afios.

En 2018 se va a registrar un nuevo empeoramiento del saldo por cuenta corriente, debido
esencialmente al aumento de las importaciones, que podrian crecer casi un 10% por la mayor
factura petrolifera.

Balanza comercialy por cuenta corriente
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Fuente: Banco Mundial y International Financial Statistics Yearbook (FMI)

El déficit de la cuenta corriente se ha financiado principalmente mediante inversién directa
extranjera (IDE) y, en menor medida, con inversidon en cartera. La IED sigue una tendencia
ascendente, pasando de un 3,3% al 4,75% del PIB entre 2016 y 2017, y ha ido destinada
fundamentalmente al sector turistico, al comercio y al sector inmobiliario. La inversién en cartera
también aumento, debido a la venta de acciones de la empresa publica Cerveceria Nacional
Dominicana, que ha generado un incremento del 11% de esta partida.
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En los préximos afios, las previsiones apuntan a un incremento del déficit por cuenta corriente,
gue rondara el 1-2% del PIB, como consecuencia del incremento de las importaciones derivado
del fortalecimiento de la demanda interna y de la inversion privada, por el incremento del servicio
de deuda externa y porque se espera una ligera caida de las remesas. La IED seguira siendo la
via principal de financiacion, lo que va a favorecer la acumulacion de reservas internacionales, que
se espera que se estabilicen en torno a los cuatro meses de importaciones.

Inversion extranjeradirecta
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La Rep. Dominicana utiliza un tipo
de cambio sucio, clasificado como Dominican Republic: Exchange rate
“crawl-like arrangement”®. Este (Pesos per US. dollar)

régimen cambiario genera
momentos puntuales de escasez
de divisas en el mercado, que
obligan al Banco Central a inyectar
dolares para satisfacer la
demanda del sector privado; el
Gltimo episodio de este tipo ocurrié
en julio de 2018. Desde 2005 el
peso dominicano se ha

M Annualized rate of depreciation (right scale)  —EBochange rate

depreciado anualmente entre un I I

3%-4% (un 3,2% en 2017). Los | e eyt T ?
datos provisionales del primer 40 I 4
trimestre de 2018 registran una § 5 % % § 53 %FE BT EOEGZOG
depreciaciéon del 2,3% respecto a Sources: BCRD; and IMF staff esimates.

las cifras de diciembre de 2017.

®)

Tipo de cambio sucio con un franja que delimita la fluctuacion del valor del peso dominicano para controlar la depreciacion
de la moneda nacional y asi cumplir con los objetivos de inflacion (4.0% +/- 1 punto porcentual). Este régimen cambiario se
utiliza en paises en los que las importaciones de materias primas tiene un peso importante en la balanza de pagos, como
es el caso de Rep. Dominicana.
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El FMI ha sugerido repetidas veces aplicar un tipo de cambio mas flexible, que permita una mayor
devaluacion del peso, para que las exportaciones sean mas competitivas, y asi reducir el déficit
comercial. Sin embargo, las autoridades dominicanas no estan dispuestas a permitir una mayor
depreciacién por el impacto que ello tendria sobre el endeudamiento denominado en ddlares,
ademas de encarecer las importaciones de crudo e incrementar las presiones inflacionistas. El
gobierno tiene previsto crear una plataforma de intercambio de divisas para favorecer la
transparencia en el mercado, incrementar la liquidez y mejorar los mecanismos de fijacion de
precios; todo ello deberia contribuir a lograr una mayor flexibilizacién del tipo de cambio. Por el
momento este proyecto se ha pospuesto, ya que primero se debe asegurar la compatibilidad con
el sistema informativo del Banco Central.

Como consecuencia del aumento de tipos de la FED en junio de 2018, el Banco Central hizo lo
propio con el peso para evitar mayor presiones cambiarias. La reciente subida de tipos de la FED
en septiembre de 2018 podria desencadenar otra subida de tipos por parte de las autoridades
monetarias dominicana.

El nivel de reservas de divisas ha sido tradicionalmente bajo y hasta 2016 no alcanzaba el minimo
recomendado de 3 meses de importaciones. A finales de 2017, las reservas alcanzaron un cifra
record de 6.780 mill.$, que equivale a 3,3 meses de importaciones de bienes y servicios (4,3 meses
si se excluyen las importaciones de las zonas francas). Las cifras de septiembre de 2018 las sitian
en 7.328 mill.$, siguiendo la tendencia alcista que viene aconteciendo desde el afio 2014.

Reservas brutas de divisas
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Fuente: Banco Central de la Republica Dominicana (2018)
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DEUDA EXTERNA

El pago anticipado del 98% de la deuda contraida con Petrocaribe con una quita del 52%
conllevé unareduccion de la deuda externa, que paso6 del 41,7% del PIB en 2014 al 39,2%
del PIB en 2015. Desde entonces ha aumentado ligeramente en valor absoluto, pero se ha
reducido en términos relativos.

Tradicionalmente la deuda externa publica habia sido de caracter multilateral o bilateral;
sin embargo, a dia de hoy los acreedores privados ya son la principal fuente de
financiacion.

Desde el 2015, el servicio de la deuda se hareducido ligeramente, estabilizandose en torno
al 12-15% de los ingresos externos.

Las refinanciaciones con el Club de Paris en 1985 y 1991 permitieron reducir significativamente el
volumen de la deuda externa dominicana, hasta situarse en el 19,5% del PIB en el afio 2000. No
obstante, la crisis bancaria de 2003 y su correspondiente rescate provocaron una fuerte
depreciacién del peso, lo que dispard la deuda en términos relativos (36,5% del PIB en 2004).
Como consecuencia, la Rep. Dominicana se enfrenté a un serio problema de liquidez, agravado
por el importante volumen de la deuda interna, que le obligd a acudir nuevamente al Club de Paris
(2004 y 2005, ambas sin concesionalidad) y a reestructurar la deuda con los acreedores privados
en 2005. Desde entonces, los niveles de deuda y los ratios de endeudamiento mejoraron de
forma sustancial. A comienzos de 2015, el pago anticipado de la deuda con PetroCaribe redujo
la deuda externa en 3,4 puntos porcentuales.

Deuda externa
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Fuente: OCDE (Mayo, 2018)

En diciembre de 2017, la deuda externa sumaba 29.772 mill.$, equivalente a un 36,8% del PIB
y al 132% de los ingresos externos corrientes. Aproximadamente un 30% corresponde a deuda
privada que se ha reducido ligeramente en los uUltimos afios. La estructura de la deuda publica
externa es relativamente favorable; equivale a alrededor del 25% del PIB y en su mayor parte esta
contraida a medio y largo plazo. El servicio de la deuda equivale a un moderado 16% de las
exportaciones.
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La estructura de los acreedores también ha experimentado un cambio notable desde comienzos
de la década. Mientras que en 2010 dos tercios de la deuda publica externa correspondia a
acreedores oficiales, en la actualidad apenas es un 30%, casi todo multilateral. En cambio, las
emisiones de bonos aglutinan méas del 60% de la deuda.

CONCLUSIONES

La Republica Dominicana presenta una situacion politica estable, con instituciones
democraticas bien asentadas. En la actualidad el partido del gobierno disfruta de mayoria
parlamentaria, lo que facilita la gobernabilidad, y la buena marcha de la economia ha
contribuido a su popularidad. Hoy por hoy, todo apunta a que el PLD ganara las proximas
elecciones de 2020. Sin embargo, la division interna respecto a la reforma constitucional que
eliminaria el limites de mandatos presidenciales entre los partidarios de que Danilo Medina
pueda presentarse por tercera vez y los afines a Leonel Fernandez, que rechazan la reforma,
genera incertidumbre sobre quién liderara el partido y si contara con el apoyo mayoritario de
este, o por el contrario, podria producirse una escision.

La corrupcion sigue siendo un problema grave para la sociedad dominicana. El Caso
Odebrecht esta generando fuertes protestas sociales por la lentitud del proceso judicial y por
excluir a siete de los catorce imputados inicialmente, lo que suscita criticas por la intromision
politica en el proceso.

La politica exterior se centra en las relaciones con EEUU, su principal socio comercial. Se
han producido dos incidentes puntuales recientemente, con la ruptura de las relaciones
diplométicas con Taiwan y con las sanciones de la OFAC al senador Feliz Bautista. Ademas,
persisten las tensiones diplomaéticas con Haiti por los flujos migratorios, que han derivado en
mayor presencia militar en las fronteras y en sanciones comerciales por parte de Haiti.

Economia pequefia y de servicios (62% del PIB), con una produccién relativamente
diversificada. Gran importancia de las reexportaciones procedentes de las zonas francas y
de la actividad turistica. Extraordinario desempefio econémico entre 2014 y 2016, y posterior
ralentizacion en 2017, aunque mantiene un tasa de crecimiento elevada (4,6% del PIB).
Incremento de la inflacién, debido al incremento del precio de los alimentos y de la factura
energética. Subida de tipos del Banco Central de Rep. Dominicana tras la subida tipos de
FED, para evitar una salida de capitales, y en consecuencia, una mayor depreciacion del
peso dominicano.

Cuentas publicas tradicionalmente deficitarias por la escasa capacidad recaudatoria, que
deriva de una reducida base impositiva, numerosas exenciones fiscales y un alto nivel de
economia informal. Ademas, los subsidios a los hidrocarburos y a la energia eléctrica pesan
enormemente sobre las cuentas publicas. La deuda publica, principalmente externa y
denominada en délares, se sitGa casi en el 53%, lo que comienza a ser una cifra considerable
para la economia dominicana. Destaca que el 93% del déficit publico (3,2%) corresponde a
los intereses de deuda publica.
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Elevado déficit comercial que se compensa con el buen resultado de la balanza de servicios
via ingresos por turismo y de la cuenta de transferencias via remesas. En 2017 estos
ingresos estuvieron muy por encima de la media, lo que permitié una reduccién significativa
del déficit por cuenta corriente (0,2% del PIB). Este déficit se financia fundamentalmente con
IED, que va destinada principalmente al sector turistico, el sector inmobiliario y el comercio.

Aceptable posicion de solvencia. La deuda externa es moderada y la ratio del servicio
manejable. Desde hace unos afios la posicion de reservas se mantiene estable en torno a
los tres meses de importaciones. Las emisiones de bonos constituye en la actualidad el
grueso de la deuda.
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