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Resumen Fiscal

Ingresos Fiscales

(RD$ Millones y Var. interanual, a marzo) Ingresos Fiscales

200K . .
Los ingresos fiscales acumulados a marzo

160,085 100% totalizaron RD160,085 millones, presentando un

150K crecimiento de un 3.1% respecto al mismo
periodo del ano anterior. Este bagjo

100K crecimiento se debe a la caida en los ingresos
50% producto de la paralizacién de la economia

afectando a sectores importantes para las
recaudaciones del Estado, como el sector

- - 2% turismo, construccidon y el comercio a nivel
oK | I 0% genercl

YoY

S0K

RD$ MM

-50K Gastos Fiscales

~50% Por su parte, lo gastos fiscales a marzo han
2015 2014 2017 2018 2019 2020 crecido 14.4% comparado con el primer
G . trimestre del ano 2019.Este incremento se ha
astos Fiscales . . .
(RD$ Millones y Var. inferanual, a marzo) debido a los gastos realizados por el gobierno
205,885 central como manera de suavizar la caida del
200K consumo vy la perdida de empleo en la
economia causada porla pandemia..
30%
150K Déficit Fiscal

Debido a esta baja recaudacion y el
importante incremento de los gastos por parte
del Estado, el deficit acumulado a marzo
alcanzé los RD$ 575,004 millones el mayor
10% deficit registrado en los Ultimos 5 anos,
S0K presentando un crecimiento de 55% respecto
al mismo periodo en el ano anterior. Dado el
- mantenimiento de aislamiento durante el
oK 0% Segundo frimestre, las autoridades fiscales
comienzan a analizar medidas para agjustar la
politica de gasto a través de una menor

inversion en capita.

20%
100K

YoY

14.4%

RD$ MM
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Déficit Fiscal
[RD$ Millones, acumulado a marzo)
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Ingresos Fiscales

Composicién Ingresos Fiscales Ingresos Fiscales
(% del total, a marzo 2020

Los ingresos fiscales para el mes de marzo
totalizaron en RD$160,085 millones,
presentando un crecimiento de un 3.1% y una
ejecucién presupuestaria de un 21.7% para el
tercer mes del ano.

Estos ingresos se descomponen en un 32.1% en
impuestos sobre bienes y servicios, 14.5% en
impuestos selectivos, 13.7% en impuestos a las
empresas, 10.8% en impuestos a las personas
fisicas, 5.7% en impuestos al comercio y el
23.2% en otros impuestos e ingresos como
transferencias e impuestos especificos.

Impuestos en Bienes y Servicios

Los impuestos en bienes y servicios — la partida
de ingresos con mayor peso del fotal -,
alcanzé valores de RD$51,416 millones (32.1%
del total) con wuna variacién interanual
6.0% acumulada de RD$509 millones.

Tasa de arancel promedio
(@ marzo 2020)

Tasa de arancel promedio
5.5%
Calculando el cociente entre los ingresos
tributarios y las importaciones, conocido como
la tasa de arancel promedio, se puede
apreciar que para el mes de marzo del 2020,
157 la tasa de arancel promedio fue de 3.9%, 110
puntos bdsicos mds bajo que el valor de
febrero y 130 puntos bdsicos mds bajo que lo
40% presenciado en el mismo periodo del ano
39% anterior.

June 2018 December 2018 June 201% December 2019

5.0%

Ingresos Fiscales por Partida
[RD% Millones y %, o marzo)

Impuestos scbre Bienes v Servicios 86,589 -27% 386,199 22 4%
Impuestos scbre Ingresos 48,154 10.3% 219,373 22.0%
::jtz;jzbre Comercio y Transac. 9.142 0% 44,820 20 4%
Confribuciones Sociales £22 6.3% 2,807 22.7%
Ctras Donacionss 333 192.0% 1,404 23.7%
Impuestos sobre Propiedad 1,791 -3.4% 31,555 2.7%
Otros Impuestos 18 36T 1,927 Q9%
Otros Ingresos 13,438 27.2% 50,414 26.7%
Grand Total 140,085 3% 738,501 21.7%
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Presion Tributaria del ITBIS Sectorial

var. Recaud. (RDE MM)

Presion Tributaria

Un indicador que muestra las ventas declaradas
sobre las recaudaciones del ITBIS por parte de la
Direccion General de Impuestos Intemos (DGII)
nos indica que para la Republica Dominicana la
presién tributaria del [TBIS fue de 2.8% para el mes
de marzo del 2020, apenas mayor que el
promedio de los Ultimos 10 anos. La bagja presidn
que se experimentd en los anos 2011 y 2012
mantienen el promedio bajo, un 2.72%.

Desglosando por sector, los que han presentado
una mayor presidon durante el 2020 han sido
Salud y Educaciéon (10.6%). Hoteles Bares vy
Restaurantes y Transporte (9.3%), e Inmobiliario
(7.5%). Por ofra parte, aquellos que presenta
menor presidon son Otros Servicios, Agropecuario
y Energia y Agua con 0.1%, 04% vy 0.6%
respectivamente.

Analizando el crecimiento absoluto de los
distintos sectores econdmicos con su porcentaje
de participacion respecto a las recaudaciones
del [TBIS podemos ver como ganaderia y Cultivos
se mantienen con gran participacion del total de
recaudaciones y con crecimientos bajos.
Mientras que actividades como elaboracion de
bebidas, construccidn y comunicaciones han
mantenido sus participaciones en lo recaudado
pero con variaciones negativas importantes en la
canfidad recaudada, siendo Hoteles, Bares vy
Restaurantes el de mayor impacto por la caida
en RD$13,000 millones,

Relacion sectorial de participacién vs. crecimiento de recaudaciones del ITBIS
{Por actividad final, acumulade a marzo |

o “ Construccion

Elaboracion de Bebidas

-20K
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0.8% 1.0%

ANALYTICA
Presion Tributaria del ITBIS*
(Acumulado a marzo)
3.0%
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272%
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*Wentas declaradas sobre recaudaciones del ITBIS, a marzo.
Presién Tributaria Sectorial
(Acumulade a marzo)
2019 2020
Salud y Educacion 0.6% 10.6%
HER ?.6% 9.3%
Transporte, alm. y com. 5.7% 7.5%
Inmekiliaric y Vivienda 5.9% 4.8%
Manufactura 3.6% 3.5%
Comercio 1.59% 2.2%
Ind. Extraccién 2.1% 20%
Financiero 0.9% 0.9%
Adm Pub v 55 1.3% 0.8%
Energia y Agua 0.4% 0.6%
Agropecuario 0.4% 0.4%
Otros Servicios 4.4% 0.1%
Agropecuario
M Industria
2020 Servicios

1.2% 1.4% 1.6%
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Gastos Fiscales

ANALYTICA

Gastos Fiscales

Los gastos fiscales para el mes de marzo del ano
2020 totalizaron RD$205,885 millones, presentando
un crecimiento de un 144% respecto al mismo
periodo del ano anterior. El 27.4% de estos gastos,
equivalente a RD$52,412 millones se dedicaron al
pago de ndéminas y salarios a los empleados,
mientfras el gasto en bienes y servicios y los gastos
en donaciones y transferencias, representan un
14.4% y 18.3%, respectivamente del total de gastos
hasta la fecha..

El total presupuestado para los gastos del ano 2020
fue de RD$861,074 millones, lo que da como
resultado una ejecucion presupuestaria
(exceptuando activos fijos) de un 23.9% para los el
mes de marzo del 2020. El resto de los gastos se
descomponen en un 11.6% en pago de intereses,
9.7% en otros gastos,7.8% en prestaciones sociales,
6.3% en inversion de capital, 4.5% en subsidios.

Gastos Fiscales por Institucion

La mayor ejecucién de recursos durante el primer
trimestre de 2020 ha sido principalmente a través
del ministerio de educacién con un 26.3% del total
seguido de la Administracién de Deuda con 22.0% y
el ministerio de salud publica con 10.5% del total de
todos los gastos.

Programas de Transferencias de COVID-19
Los programas de transferencias de “Quédate en
Casa” y “Fase” iniciaron su implementacién a partir
del mes de dbril por lo que se espera una
distribucién  del gasto mds orientada a
fransferencias durante el segundo frimestre con
gastos de RD$3,500 millones y RD$6,000 millones
mensual, respectivamente. De extenderse las
ayudas, el déficit fiscal pudiera extenderse entre
5%-7% del PIB.

Composicién Gastos Fiscales
(% del total, o March 2020)

Remuneracionss
27 4%

Donaciones
18.3%

Gastos Fiscales por institucién
(% del Total, a April 2020)

Ministerio De Educacidn 2287%

Administracion De Deuda
Presidencia De La Republica NG
Ministerio De Salud Publica I
Otros Ministerios | N
Ministerio De Interior ¥ Policia Il
Procuraduria General Il
Ministerio De Defensa Il
Ministerio De Hacienda Il
Ministerio De Obras Publicas li
Poder Judicial i
Camara De Diputados |
Camara de Cuentas |
Poder Legislativo |
Tribunal Constitucional |
Camara De Cuentas de Rep. Do.. |
Tribunal Superior Electoral (TSE) | 0.12%

0% 10% 20% 0%

Gastos Fiscales por Parlida

[RD$ Millones y %, o marzo)

Remuneraciones 49,709 10.0% 208,859 23.8%
Uso de Bienes v Servicios 24,723 13.5% 105,661 23.4%
Intereses 39,253 13.8% 149,993 26.2%
Prestaciones Sociales 14,328 58.6% o7 713 38.3%
Inversian 22,099 -17.6% 211,443 18.7%
Donacicnes y Transferencics 39,570 7.5% 84,056 19.3%
Ctros Gastos 16,184 44 6% 43,349 331%
Grand Total 205,885 14.4% 861,074 23.9%
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Sector Eléctrico

ANALYTICA

Deuda CDEE y EDEs a generadoras

(& Febrero 2020, USE Millones v % del total)

0.

Deuda

A marzo 2020 la deuda de la Corporacién de
Empresas Eléctricas Estatales y de las Empresas de
Distribucion  Eléctrica  con las generadoras
ascendia a US$556..8 milones. Esto significd una
disminuciéon interanual de US$7852 milones
fraduciéndose en un -29% en la deuda de las
distribuidoras.

El principal acreedor de este monto contfinua
siendo AES dominicana con un 71.27% de la
deuda, seguido por Generadora San Felipe con
un 11.28% y EGE Haina con 10.94%

Resultados

A febrero, el balance de la diferencia entre la
compra y la venta de energia de las distribuidoras
cerrd en 0, evidenciondo €l buen djuste
energético que se ha hecho en los inicios del ano
2020.

Indicadores de Eficiencia

A febrero 2020 los indicadores de eficiencia en la
generacién y clientes subsidiados de electricidad
han mejorado considerablemente. El indice de
pérdidas aumenta ligeramente ubicdndose en
27%. A pesar de esto, la cobranza eléctrica crece
al igual que lao disponibilidad del servicio,
ubicdndose en 98.3% y 92.81%, respetivamente.

Estos indicadores vuelven a ser impulsados por el
aumento en la canfidad de clientes facturados
de, siendo estos 122,000 mds que en enero del
ano anterior. Asi también, la disminucién de
clientes que reciben el bonoluz con 7,000 clientes
menos que para la misma fecha del ano 2019.

Indicadores de Eficiencia de las EDEs
(A February)

12.43%
14 20% 288
&7 78%
AES . Institucion Falamarafla Vega
EGE Haina . Lassa, Lid. . Seaboard
| f=3 B l=or
B CEsPM M Metaldom
Balance Compra - Venta de las EDEs
[US$ Millones, acumulado a febrero)
105.6
0.0
-55.4
-54.9
-287 &
-3320
2005 2016 27 2018 2019 2020
Resultado Operacional de las EDEs
[US$ Millones, acumulado a febrero)
-35.8
w4987 -480.4
_534.5 -525.9
-575.5
2005 2016 27 2018 2019 2020
2018
Pérdidas 20.3%
Cobranza 92.2%
Clientes Facturados 2,265,993
Clientes Boncluz 445,021
Disponibiidad 89.44%

Mayo 2020

2019 2020
20.5% 27.5%
B89 7% 73.9%
2,466,731 2,608,480
437,472 353,469
88.62% 74.02%
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Deuda

Deuda SPNF o _ ) Deuda por origen
La deuda del Sector Publico No Financiero para el (US$ Millones, April 2020)

mes de marzo del ano 2020 finalizd en US$38,075
millones, representando aproximadamente un 48%
del PIB. Esta estuvo compuesta en un 68% en deuda
externa (US$25,891 millones) y en un 32% en deuda
interna (US$12,184 ).

El sector pUblico fom& una politica de financiamiento
externo temprana que inicio con la emision de
US$2,500 millones. Esta oportuna decision permitid
mitigar las presiones cambiarias evidenciadas
durante el transcurso de la pandemia dada la falta
de entrada de divisas (de lo confrario la
depreciacién del tipo de cambio estaria sobre 20%) y
la potencial falta de compradores de deuda
dominicana en tiempos de pandemia. Debido a ello,
el SPNF se ve en la necesidad de apalancarse con el
mercado interno a través de distintas fuentes como
emisiones de bonos internas, préstamos con Banco Deuda Publica SPNF
Central y suplidoresinternos. [Crecimiento interanuall

2019 2020

M Edena Interna

La mayor parte de la deuda externa se concentra en  20%
el sector privado con 73.3% de la misma y 49.9% del

total de deuda del SPNF. Esta deuda con el sector
privado extemo ha aumentado un 15% respecto a ...
diciembre del aio anterior, siendo la categoria que

mds ha crecido cuanto a deuda del SPNF.

. 10% %.4%
Por ofro lado, la deuda interna se concentra : —_—

principalmente en bonos de subastas, representando
68.8% del total y creciendo en aproximadamente 3%
respecto al ano anterior. Mientras por su lado, la 5%
deuda con la banca comercial ha visto una
importante disminucién respecto al diciembre 2019,
con una caida del 39.7%, que equivalen a US$554 %

millones. A M ] ] A § O N D 1 F M A

Devda del SPNF por Acreedor

[US% Millones, Variacion dic. 2019 - marzo 2020)

I S R BT R BT YT

Bilatera 1,819 1,762 -3.1% -57
Externa Multilatera 5,038 5,142 2.1% 104

Privada 16,526 18,596 14.5% 2,471

Banca Comercial 1,393 839 -39.7% -554

Bonos de CDEEE 500 500 0.0% a
Interna

Bonos de Recap BCRD 2,502 2,459 -1.7% -43

Bonos de Subastas 8,163 8,376 28% 2n
Grand Total 35,942 38,075 5.9% 2,132
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Stock de Deuda

Stock de Deuda Total

Al comparar el stock de deuda del Sector PUblico No Financiero de marzo 2019 y marzo del 2020, se puede
apreciarun comportamiento alcista, dado principalmente por el aumento de la deuda extema en bonos por
un monto de US$4,389 millones. Esto se vio acompanado por el aumento del stock en cuentas como, nonos
de deuda externa con organismos multilaterales que se vieron incrementados en US489 millones, dando
como resultado final un aumento total del stock de deuda en US3,378 millones para el mes de marzo de 2020.

Stock de Deuda Externa

El stock de deuda externa fue de US$25,901 millones para el mes de marzo de 2020, mientras que para el
mismo mes de 2019 la misma totalizaba US$21,418 millones, dando como resultado un crecimiento de un
20.9% equivalente a US$4,483 millones.

De manera mds detallada, la Banca Comercial y la Deuda Bilateral sufren reducciones por montos de US$124
y US$282 millones. Mientras, los Bonos de deuda externa, como previamente mencionado, ha sido la
categoria que mas aumento ha presentado, con US$4,389 millones durante este periodo. Asu vez, la deuda
externa con los organismos multilaterales aumentd en US$469 millones.

Stock de Deuda Interna

Por otro lado, el stock de deuda interna totalizd en US$ 9,410 millones. Comparando con el mismo periodo del
ano anterior la misma disminuyd en US$1,105 millones. Desglosando la deuda interna, se evidencia la gran
disminucidn de la deuda en bonos por un monto de US$1,104 millones. Mientras por su lado, la deuda con la
Banca Comercial, disminuyd ligeramente en US$ 1 millon.

Evolucion del Stock de Deuda
(US$ MM, stock hasta marzo)

Banca Comercial 132 & -124

Il 4 I62 -252
BUnDS - ] B-m 4‘389

Bilaterales

o
=
o
&
Organismos .
. 5,142 449
Multilaterales
Suplidores 6 6 0
Banca Comercial I 841 a
g
&L
c
Bonos 10,475 21,104
Grand Total 3.378
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Evolucion de Deuda

Evolucion Deuda Externa

La deuda extema del Sector PUblico No Financiero desde inicios de aino ha venido constantemente
creciendo, pasando de US$23,383 millones a inicios del mes de enero hasta los US$26,901 millones, para
un aumento total de US$2,518. El mes donde se presencié el mayor aumento fue en el mes de enero
donde la deuda incrementd en US$2,469 millones.

Este aumento se debid a la emisidn de bonos de deuda externa aprovechando un momento a
mediados del mes de enero donde se experimentaron condiciones idéneas para la emision de deuda
como pueden ser: un bagjo riesgo pais, unas expectativas de buen crecimiento y estabilidad
macroecondmica en el pais, permitiendo asi la emision de deuda a través de menores tasas de interés
para el Estado dominicano.

Evolucion Deuda Interna

Al igual que la deuda extema, la deuda interna del Sector PUblico No Financiero ha evidenciado un
ligero aumento respecto al inicio de ano, pasando de US$10,057 millones a inicio de enero hasta los
US$10,210 millones a finales de marzo. Estas varaciones se han debido bdsicamente a variaciones en los
desembolsos de la deuda.

Asi vemos como el Estado dominicano ha seguido con la tendencia alcista en el crecimiento de la
deuda interna, sin embargo, suscribiéndose a niveles bajo de crecimiento de un mes a otro. Sin embargo,
con las medidas tomadas en los meses posteriores ante la crisis sufrida durante Q2 hacen esperan un
aumento de la deuda interna previendo mayores distorsiones en la economia y la desaceleracién de la
misma.

Evolucion y Descomposicién en el Saldo de Deuda del SPNF
(Us$ Millones, mensual a marzo 2020)

- . Var. Servicio Var. Desembolsos Var. Otros
Inicial Dif. Total

January 23,383 25852 2,469 -22 2,504 -14
Externa  February 25,852 25,786 -65 -56 6 -16
March 25,786 25,901 114 -36 158 -8
January 10,057 10,111 54 -18 105 -45
Interna February 10,111 10,118 7 -26 76 -58
March 10,118 10,210 92 -513 661 -74
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Proyecciones Fiscales 2020

Ingresos Fiscales

El cierre de la economia durante el segundo trimestre impactaria de manera importante las recaudaciones fiscales
de todo el ano. El presupuesto para el ano 2020 estipulaba que los ingresos fiscales representarian 15.3% del PIB
(US$14 mil millones). Sin embargo, los disintos escenarios de estrés registrarian los ingresos fiscales alrededor de 12.8%-
13.3% del PIB), teniendo una caida mdxima de US$3,321 millones enrelacidén a lo presupuestado.

De igual manera, el impacto econdmico pudiera traducirse hasta cierres de 2021 en escenarios de mayor impacto,
resultando en ingresos como porcentaje del PIB de 13.8%. No obstante, los indicadores de liquidez y de préstamos
bancarios al sector privado empiezan a mostrar sefales de reactivacidn econdmica, por lo que escenarios de un
impacto mediano donde los ingresos esperados fueran de US$9,966 millones para 2020 y de US$10,830 millones en el
2021 resultarian mds plausibles.

Gastos Fiscales

En relacién a la politica de gasto, los escenarios de estrés enfocan un importante incremento de los gastos corrientes
debido a los programas de transferencias directas de “"Quédate en casa” y “Fase", asimismo como el incremento
durante los primeros meses de la pandemia, en bienes y servicios porla compra de materiales de salud.

Por otro lado, comunicados de las autoridades fiscales han expresado el interés en reajustar la politica de gasto para
controlar el potencial déficit a travéz de una reduccidon del gasto de capital. Sin embargo, las recientes campaias
presidenciales de la gran mayoria de los candidatos hacen esperar un importante aumento del gasto en
infraestructura (hospitales, lineas de transmision energética, desagues, vias de transporte, etc.) por lo que, a pesar de
ver una lacerada inversidén publica durante el primer semestre, pudieramos esperar importantes aumentos del gasto
en capital para el segundo semestre del ano, luego del periodo electoral.

Déficit Fiscal
Dado un menor incremento de los ingresos fiscales e importantes aumentos del gasto corriente y de capital durante
el 2020, se espera que el déficit fiscal de el gobierno central cerraria cerca de US$4,600 millones-US$5,200 millones. Al

mismo tiempo, destacamos que dicho deficit incrementaria el gasto en intereses de los préximos anos, estresando
aun mds las cuentas fiscales de los proximos 4 anos.

Escenarios de Estrés Déficit

Presup. Base Mediano Alto
2020 2021 2020 2021 2020 2021 2020 2021
Confribuciones sociales 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1
Ingresos Donaciones 0.0 0.1 0.0 0.1 0.0 0.1 0.0 0.1
Oftros ingresos 1.3 1.0 1.2 1.0 1.2 1.0 1.2 1.0
Bienes y Servicios 2.2 -2.2 -2.6 -2.4 29 2.7 29 2.7
Gasto de Capital 2.8 -2.8 3.4 =2L3 3.6 -3.3 -3.8 3.4
Intereses BCRD 0.6 -0.6 -0.6 0.6 -0.6 0.6 -0.6 0.6
Intereses No BCRD 2.7 -2.8 = -3.2 -3.4 3.4 -3.4 =i
Gastos  Prestaciones sociales =2 =12 -1.4 =12 -1.4 =2 =12 =123
Rem. a los Empleados -4.2 -4.2 -4.6 -4.4 -4.8 -4.7 -4.8 -4.8
Subsidio Fléctrico 405 -0.4 <013} -0.6 -0.2 0.7 -0.2 -0.8
Transf. Corrientes (Resto) -3.1 -3.2 -3.9 -3.0 -3.9 29 -4.2 29
Total 208 196 | 212 199
Grand Total 2.2 SIES =a0) =513 -6.2 -4.7 -7.1
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Noticia Destacada

Banco Agricola recibe RD$3,000
millones para ampliar sus créditos

27/5/2020

El Poder Ejecutivo asigné este miércoles 27 de
mayo RD$ 3,000 millones adicionales al Banco
Agricola para afrontar la creciente demanda
de crédito del sector agricola, producto de la
pandemia.

Y

También se autorizd la entrega de mds de

b a RD$ 400 millones a mas de 70 asociaciones de

productores pequenos que se ven en

Obtén quick wins con necesidad.

Qu ickLean * Del mismo moq'o se fomentara !o inversion
para la rehabilitacion de 300 sistemas de

bombeo que junto a las demds medidas

buscara la confinuidad del trabajo en el

campo, garantizando asi la produccion de
alimentos durante la pandemia.

MacroReport@

Colaboradores

Luis José Lopez Bruné Pradel

. . Fuente: elDinero.com.do
llopez@analytica.com.do bpradel@analytica.com.do

ANALYTICA

INTELIGENCIA ECONOMICA - ESTRATEGIAS DE NEGOCIO

Somos una empresaenfocada en prestar servicios de consultoria
econdmica y de estrategias, tanto al sector empresarial como a
instituciones multinacionales y del Estado. Nuestro objetivo principal
es aportar en el proceso de toma de decisiones, mediante el disefio e
implementacion de estrategias de negocio que aumenten elvalor de
suempresa.

Domicilio
Ave. Sarasota #29, Mirador Sur
Santo Domingo, Republica Dominicana

Teléfono

(809) 683-5988 Este informe ha sido preparadopor Analytica como un recurso para

sus clientes. Las opiniones, estimaciones y proyecciones contenidas
aqui constituyen nuestra opinidn a lafecha de este materialy estan
sujetas acambiossin previo aviso. La informacion ha sido obtenida por
p fuentes que se consideran fiables, pero Analytica Empresarial o sus

f L @ in filiales y/o subsidiarias no garantizan su integridad o exactitud. Ni
Analytica ni sus filiales acepta responsabilidad alguna por cualquier

pérdida derivada de cualquieruso de esteinforme o de su contenido.

Email
info@analytica.com.do



