Banco Central de la Repiiblica Dominicana
Ministerio de Hacienda
Ministerio de Economia, Planificacién y Desarrollo

Santo Domingo, Republica Dominicana
19 de marzo de 2010.

Sr. Dominique Strauss-Kahn
Director Gerente

Fondo Monetario Internacional
Washington, DC 20431

Estimado Sr. Strauss-Kahn:

1. Antecedentes. EIl programa econdémico del gobierno anunciado en nuestra carta de
intencion (LOI, sigla en inglés) del 6 de octubre de 2009 esta generando resultados inmediatos y
su ejecucion esta siendo mejor de lo esperado. EIl crecimiento econdmico estd empezando a
mejorar, evitando un fuerte aumento del desempleo, al tiempo que la confianza se ha fortalecido.
El proposito de esta carta es: (i) actualizar y complementar nuestra Carta de octubre 2009 y el
Memorando de Politicas Econdmicas y Financieras (MPEF); (ii) describir el desempefio bajo el
programa economico del Gobierno para finales del 2009; (iii) proponer modificaciones
marginales al programa macroeconémico para 2010 para adaptarlo a las cambiantes realidades
regionales e internacionales; (iv) establecer criterios de referencia estructurales en el sector
energético para 2010; (v) solicitar dos dispensas por un retraso menor y una pequefia desviacién
en la aplicacion de nuestras politicas; y (vi) solicitar que se complete la primera revision en el
marco del Acuerdo Stand-by. Las metas y los criterios de referencia revisados para 2010 se
incluyen en las tablas 1y 2.

2. Desempefio econdmico. Hay sefiales tempranas de mejora de la economia, pero los
riesgos externos e internos para la recuperacion siguen siendo altos.

o Crecimiento. El PIB real se recupero en el Gltimo trimestre de 2009 y se estima que crecio
en 3.5 por ciento para todo el 2009, ayudado por una accion rapida en la politica monetaria
en el primer semestre del afio y un importante impulso fiscal a finales de afio. Para 2010 se
espera que continte el crecimiento entre el 3 y el 4 por ciento pero los riesgos siguen
siendo altos. En particular, puede ser que la economia internacional no se recupere con la
rapidez esperada y la demanda privada interna puede seguir siendo débil.



o Inflacion. La inflacion general y la inflacion subyacente se han mantenido controladas, por
debajo del rango meta del Banco Central. La inflacion general fue de 5.7 por ciento para
2009 y se espera que esté en el rango de 6-7 por ciento en 2010, mientras que la inflacién
subyacente (que excluye los precios de alimentos y energia) se mantuvo baja y estable en
torno al 3 por ciento.

o Balanza de pagos. El déficit en cuenta corriente alcanzo el 5 por ciento del PIB para 2009,
alrededor de 1 por ciento del PIB inferior a lo esperado, y los flujos de capitales privados
fueron mayores de lo previsto, lo que permitié la acumulacion de reservas internacionales
por encima del nivel contemplado en el programa. La tasa de cambio ha permanecido
relativamente estable.

o Sistema financiero. Los indicadores de solidez financiera siguen apuntando a un sector
financiero sano, con bajos niveles de préstamos improductivos, altos niveles de liquidez y
solvencia y una base de capital adecuada, a pesar de que la desaceleracion econémica se ha
sentido en los bancos.

3. Desempefio bajo e programa. La mayoria de las metas se han cumplido, pero hubo una
desviacion transitoria en una meta fiscal y un pequefio retraso en la liquidacion de los atrasos
internos:

o Fiscal. El gobierno alcanzé la meta del balance global del sector publico consolidado, pero
hubo una desviacion de alrededor de 0.4 por ciento del PIB en el déficit de la
Administracion Central, que se explica principalmente por el aumento de las transferencias
a la compafiia publica de electricidad (CDEEE) mayores de lo previsto, enfrentando altos
costos (parcialmente relacionados con los mayores precios del petréleo méas altos) que no
fueron transmitidos a los clientes. Al nivel del sector pablico consolidado, las mayores
transferencias a las empresas eléctricas fueron compensadas por menores pérdidas
cuasifiscales del Banco Central y por mayores beneficios de la refineria de petréleo
(REFIDOMSA), que no pudieron ser transferidos al presupuesto antes de finales del afio.
Mas importante adn, el acceso al financiamiento externo en el marco del programa permitié
un aumento significativo en los gastos dirigidos a importantes proyectos de inversion, del
2.1 por ciento del PIB durante el tercer trimestre de 2009, al 3.6 por ciento del PIB para el
aflo en su conjunto, proporcionando un impulso fiscal oportuno que ha ayudado a reactivar
la economia, permitiendo la construccion de importantes proyectos de infraestructura para
apoyar la recuperacién econémica y la capacidad productiva. También aumentd el gasto
social para alcanzar el objetivo en el marco del programa de aumentar la cobertura del
programa de transferencias condicionales de efectivo en 70,000 familias que viven en la
pobreza extrema. Al mismo tiempo, el Gobierno cumplié sus obligaciones conforme a la
Ley de Recapitalizacion del Banco Central, transfiriendo cerca del 1 por ciento del PIB al
Banco Central en 2009.

o Monetario. El Banco Central mantuvo una postura acomodaticia de politica monetaria para
apoyar la recuperacion econdmica, manteniendo el encaje legal sobre depositos en moneda
nacional en 17 por ciento (después de bajarlos del 20 por ciento a principios de 2009) y
manteniendo sin cambios la tasa de politica en un nivel bajo de 4 por ciento. Estas politicas



permitieron una expansion de los préstamos bancarios al sector privado, especialmente en
el dltimo trimestre de 2009, lo que ayudo la recuperacion de la actividad econdmica. Al
mismo tiempo, la meta de reservas internacionales netas (RIN) se super6 en unos US$650
millones debido a un desempefio mejor de lo esperado en la balanza de pagos, del cual se
espera que una parte sea transitorio.

o Deuda. El criterio de desempefio sobre la no acumulacion de atrasos externos se cumplio,
pero el criterio de desempefio sobre la no acumulacion y la liquidacion de los atrasos
internos con las empresas generadoras de electricidad no se cumplid, debido principalmente
a costos del combustible mayores de lo estimado. La compafiia publica de electricidad
(CDEEE) termindé el afio con atrasos por valor de unos US$100 millones con las
generadoras de electricidad, segun la definicion del programa (es decir, que se permite un
retraso de 45 dias para pagar las facturas en vencimiento). Sin embargo, estos atrasos
fueron liquidados en marzo de 2010. EIl gobierno esta ahora al dia en sus obligaciones con
los generadores de electricidad privados.

o Criterios de Referencia Estructurales. Se cumplieron los dos criterios de referencia
estructurales correspondientes a finales de diciembre de 2009 (el disefio de una estrategia
de reforma del sector energético y el aumento en la cobertura del programa de
transferencias monetarias condicionadas).

o Dispensa. Sobre la base de las medidas correctivas adoptadas para lograr nuestros
objetivos, solicitamos una dispensa por el incumplimiento de dos criterios de desempefio,
uno sobre el balance fiscal de la Administracion Central, y el otro relativo a la no
acumulacién y liquidacién de los atrasos con las empresas generadoras de electricidad
privadas.

4, Politicas para 2010. EIl gobierno continuara siguiendo las directrices de su programa, tal
como se presenta en el Memorando de Politicas Econdmicas y Financieras (MPEF) de la
Republica Dominicana, adjunto a la carta de intencion firmada el 6 de octubre de 2009. Sin
embargo, basandose en el resultado econdémico para 2009 y el terremoto devastador ocurrido
recientemente en Haiti, proponemos las siguientes revisiones limitadas para el programa:

o Metas Cuantitativas. Para demostrar el compromiso de las autoridades con el programa,
estamos proponiendo fortalecer la meta fiscal de la Administracion Central por un monto
de RD$2,700 millones en 2010 (alrededor de 0.2% del PIB), el cual es la mitad de la
desviacion en el 2009 y mantener la meta para el sector pablico consolidado al mismo nivel
(Tabla 1).

o Politica fiscal. El presupuesto para 2010 aprobado por el Congreso en diciembre de 2009
refleja ampliamente la politica fiscal prevista en la Carta de Intencion de octubre de 20009.
Reiteramos que mantendremos la meta original del saldo global del sector publico
consolidado del 4.0% del PIB, independientemente de los ajustes a la Ley de
Recapitalizacion del Banco Central. Los riesgos implicitos en la ejecucion de este
presupuesto incluyen los siguientes puntos: (i) el acceso oportuno al financiamiento; y (ii)
los gastos adicionales relacionados con la ayuda y reconstruccion de Haiti. Con respecto a



lo primero, el Gobierno tiene intencion de emitir por lo menos US$600 millones en bonos
soberanos durante el afio en curso, tal como se habia previsto en nuestro MPEF de octubre
de 2009. Con respecto a lo segundo, el gobierno ha proporcionado apoyo presupuestario
durante el primer trimestre de 2010, dirigido a los hospitales en las ciudades fronterizas
para ayudar a los haitianos heridos en el terremoto y proporcionar otros tipos de alivio,
incluidas las donaciones de alimentos y combustible. Esperamos proporcionar mas
asistencia a los ciudadanos haitianos durante el resto del afio. Mirando hacia el futuro, el
gobierno trabajara estrechamente con la comunidad internacional para ayudar a Haiti en sus
esfuerzos de socorro y reconstruccion, sin comprometer la gestion macroeconomica del
pais. Seguimos reconociendo la necesidad de mantener una adecuada postura fiscal
contraciclica y mantenemos la intencion de continuar utilizando estabilizadores econémicos
en la etapa de repunte a través del ahorro de cualquier excedente de ingresos que pueda
materializarse, si la economia crece mucho mas rapido de lo esperado durante el afio 2010 o
de observarse los primeros signos de recalentamiento. Una vez se logre un nivel adecuado
de tributacion en coherencia con la sostenibilidad fiscal, dedicariamos ingresos adicionales
derivados de las mejoras en la gestion tributaria para continuar expandiendo el gasto
prioritario, mayormente en las areas sociales y de inversion.

Politica monetaria. Aungue la economia sigue siendo débil y no hay presiones
inflacionarias, el Banco Central estd preparado para actuar con flexibilidad y de manera
oportuna (como se demostro durante 2008 y 2009) para responder a un cierre mas rapido de
la brecha negativa del producto potencial. EI Banco Central no prevé anular la reduccion
del encaje legal que tuvo lugar a mediados de 2009 y se espera que el Banco mantenga su
politica de tasas de interés. Sin embargo, dada la gran acumulacién de reservas en
diciembre de 2009 y el nivel relativamente bajo de reservas internacionales en el pais, se
propone ahorrar parte del sobre desempefio de las RIN. Nuestros calculos conservadores,
acordados con el equipo del FMI, indican que al menos una tercera parte de la acumulacion
del excedente de reservas en 2009 representa un aumento permanente que justificaria el
aumento del piso en el objetivo de RIN en US$200 millones para 2010 (aunque existen
importantes riesgos alcistas) y nos proponemos en consecuencia cambiar el criterio de
desempefio para el afio 2010 (Tabla 1).

Las politicas estructurales. El gobierno ha desarrollado una estrategia para la reforma del
sector eléctrico, que incluye las siguientes acciones concretas que serviran como indices de
referencia estructurales para la aplicacion de la reforma eléctrica (Tabla 2):

Reforma tarifaria. EI Gobierno aplicara un mecanismo mas flexible de precios para
las tarifas de electricidad, con miras a adoptar una “tarifa técnica” (que cubrira el
costo de generacion, transmision y distribucion, asi como las pérdidas de eficiencia en
el sistema). Como medida intermedia, el gobierno eliminara gradualmente la brecha
entre las tarifas actuales y la “tarifa indexada”, (la cual cubre los costos existentes de
generacion) como es publicada por la Superintendencia de Electricidad, comenzando
en el sequndo semestre del 2010 con el proposito de eliminar la brecha para finales del
2010 (criterio de desempefio estructural).



e Msgjoras en la facturacion. Las empresas de distribucion de electricidad (EDES)
incrementaran el numero de sus clientes regulados en alrededor de un tercio de 1.4
millones en 2009 a 1.9 millones a finales de septiembre de 2010 (criterio de
desempefio estructural); esto implicaria lograr un Indice de Recuperacion de Efectivo
(redefinido) (CRI, sigla en inglés), de alrededor de un 70% que tenga en cuenta los
clientes en las antiguas zonas PRA.

e Subsidios focalizados. El gobierno aumentara la cobertura del programa BONOLUZ,
de 11 mil clientes a finales de 2009 a 50 mil a finales de diciembre de 2010 (criterio
de desempefio estructural).

o Politica social. En conformidad con los propdsitos originales del programa, el gobierno
seguira aumentado los gastos de educacion publica y servicios de salud para cubrir el
aumento de la demanda de estos servicios, que resulta de la expansion del programa de
transferencias condicionales de efectivo a un porcentaje mayor de familias que viven en la
pobreza extrema. En particular, el gobierno aumentara el gasto de construccion y
rehabilitacion de escuelas publicas y servicios médicos en zonas empobrecidas, asi como en
suplementos nutricionales para nifios pobres.

5. Propiedad del Programa. ElI Gobierno considera que las politicas establecidas en el
MPEF adjunto a la Carta de Intencion de fecha 6 de octubre de 2009 y las modificaciones
indicadas arriba, son adecuadas para lograr los objetivos de su programa, pero tomara cualquier
medida adicional que pueda ser apropiada para este propésito. EI Gobierno mantendré el dialogo
productivo y fructifero que hemos tenido con el Fondo en el pasado. En este espiritu de
cooperacion, el Gobierno consultara con el Fondo sobre la adopcion de estas medidas (y en
anticipacion de las revisiones de las politicas contenidas en el MPEF) y le seguira
proporcionando al equipo del Fondo toda la informacién pertinente necesaria para completar las
revisiones del programa y supervisar la ejecucion.

6. Publicacién. Como parte de nuestra politica de comunicacion, tenemos la intencién de
publicar esta carta en las paginas web del Banco Central, el Ministerio de Hacienda y el
Ministerio de Economia, Planificacion y Desarrollo, para mantener a nuestros ciudadanos y los
agentes econémicos nacionales informados sobre nuestras acciones de politica y las intenciones
de las mismas. También se autoriza al Fondo a publicar esta carta para facilitar un acceso mas
amplio y la revision de nuestras politicas por parte de la comunidad internacional.



Atentamente,

[f/ [/ [f1
Héctor Manuel Valdez Vicente Bengoa Temistocles Montas
Gobernador del Banco Central Ministro de Hacienda Ministro de Economia,

Planificacion y Desarrollo



Tabla 1. Republica Dominicana: Criterios de Desempeiio Cuantitativos 2010

2010

Mar

Jun

Sep

Dic

Metas fiscales

1 Balance global de la administracidn central (piso) 2/ 3/

2 Balance global del sector publico consolidado (piso) 2/ 3/
Metas monetarias

3 Reservas internacionales netas (piso) 4/

4 Activos internos netos (tope) 3/
Metas de la deuda
5 Acumulacidn de atrasos publicos con generadores de electricidad (tope) 2/ 4/

6 Acumulacion de atrasos de la deuda externa publica 4/ 5/

-73.7

-88.4

-95.8

-102.3

-97.5 -119.5 -133.0 -147.0

1,765 1,765 1,865

0.0

0.0

0.0

0.0

65

0.0

0.0

2,015

80

0.0

0.0

1/ Metas para fin del mes, definidas en el Memorando Técnico de Entendimiento.

2/ Flujos acumulados desde diciembre de 2008.
3/ En miles de millones de pesos dominicanos.
4/ En millones de délares estadounidenses.

5/ Meta continua.



Tabla 2. Republica Dominicana: | ndicadores Estructurales para 2010

Medida Fecha

Reforma Administraciéon Tributaria

A Disefar una estrategia para racionalizar y limitar las exenciones Marzo 2010
fiscales, fortalecer la administracion tributaria y modernizar las
Aduanas para lograr los objetivos de ingresos a mediano plazo
del programa

Reforma del Sector Financiero

B. Disefiar un plan para finalizar el cumplimiento de todos Marzo 2010
los Principios Bésicos de Basilea para la Supervisién Bancaria
Efectiva para antes de 2012

C. Disefiar un plan para adoptar formalmente un marco completo Junio 2010
de metas inflacion para principios de 2012

Mejoradela Recuperacion y del Crecimiento

D. Disefar una estrategia para desarrollar el mercado de capitales
doméstico y manejo de deuda, incluyendo bajar el riesgo pais y Sept. 2010
el costo de endeudamiento para la economia

E. Incrementar el nimero de de clientes regulados de las compafias Sept. 2010
de distribucion (EDES) a 1.9 millones

F. Adoptar un mecanismo flexible de precios para las tarifas eléctricas Dic. 2010
para eliminar la brecha entre la tarifa “indexada” y la tarifa actual
como esté definada por la Superintendencia de Electricidad

Red de Seguridad Social

G. Aumentar la cobertura del programa BONOLUZ a 50 mil clientes Dic. 2010



ANEXO 2-M EMORANDO TECNICO DE ENTENDIMIENTO

Este Memorando Técnico de Entendimiento (TMU, sigla en inglés) presenta las definiciones de
las variables incluidas en los criterios cuantitativos de ejecucion anexos al Memorando de
Politicas Econdmicas y Financieras (MEFP, sigla en inglés) y los requisitos de informaciéon
necesarios para garantizar un monitoreo adecuado de los acontecimientos econémicos y
financieros.

|. CRITERIOSCUANTITATIVOSDE DESEMPENO: DEFINICION DE VARIABLES
A. Piso Acumulado del Balance del Gobierno Central

El balance global del Gobierno Central cubre las actividades gubernamentales segun se especifica
en el presupuesto.

Los ingresos son registrados cuando los fondos son depositados en la cuenta del Tesoro. Los
ingresos incluiran también las donaciones. Los gastos del Gobierno Central son registrados sobre
la base devengada e incluiran transferencias a otras unidades gubernamentales, asi como
transferencias al sector eléctrico. Sin embargo, los pagos de intereses seran registrados sobre la
base del vencimiento. Los gastos de capital incluirdn cualquier gasto de capital en especie
definido como los proyectos de inversién con financiamiento externo (a través de préstamos y
donaciones) en caso de que no estén incluidos en la ejecucion del presupuesto.

El saldo del Gobierno Central se medira desde “bajo la linea” como el cambio en la posicion
financiera neta del Gobierno Central (activos menos pasivos). La posicion financiera neta del
Gobierno Central incluye: (a) deuda no bancaria del Gobierno Central, externa e interna, incluida
la deuda con el FMI para apoyo presupuestario, asi como la deuda a corto plazo aprobada por el
Ministerio de Hacienda; (b) el empréstito bancario externo e interno (neto de depdsitos),
incluyendo los depdsitos en el Banco Central; y (c) cualquier otro financiamiento no bancario,
interno o externo, incluyendo la venta de activos publicos y el cambio neto en las existencias de
atrasos internos y externos, incluidos los atrasos a los distribuidores de electricidad. Los atrasos
internos del sector publico no financiero se definen como demoras en el pago de obligaciones
contractuales més alla del periodo de gracia establecido en el contrato respectivo de préstamo o
deuda, o 30 dias en caso de no especificarse el periodo de gracia. Las capitalizaciones o
adquisiciones de acciones en las empresas publicas seran tratadas como transacciones de gastos
por encima de la linea. Los flujos de deuda externa (es decir, desembolsos y servicio de la deuda)
seran convertidos a pesos dominicanos al tipo de cambio vigente del dia en que la transaccion
tiene lugar.

Los siguientes usos de fondos no afectaran el déficit y se registraran bajo la linea en 2009: (i) la
liquidacion de los atrasos internos del Gobierno Central incurridos antes de finales de diciembre
de 2008; (ii) la amortizacion de los préstamos y bonos; (iii) los bonos emitidos para la
recapitalizacién del Banco Central y el Banco de Reservas; y (iv) otros atrasos con los
proveedores incurridos para finales de diciembre de 2008. Una linea de memorando en la
informacion que reporta las operaciones fiscales del Gobierno Central incluird las partidas (i) a
(iv) de este parrafo.



En caso de cambios en la ley de recapitalizacion del Banco Central que afecten el pago de
intereses de la administracion central al Banco Central, se ajustara la meta sobre el balance global
del Gobierno Central de conformidad con dichos cambios. Cualquier disminucion (aumento) en
el pago de intereses relativo al valor del programa resultara en una meta mayor (menor)
concerniente al balance global por el mismo monto.

1. Metasdel Balance Global del Gobierno Central

Piso
Balance acumulado desde el 31 de diciembre de 2008 (En miles de millones
de RD$)
Finales de octubre de 2009 (Actual) -28.3
Finales de noviembre de 2009 (Actual) -37.9
Finales de diciembre de 2009 (Actual) -58.0
Finales de enero de 2010 (proyeccion del programa) -58.4
Finales de febrero de 2010 (proyeccion del programa) -62.4
Finales de marzo de 2010 (criterio de ejecucion) -73.7
Finales de abril de 2010 (proyeccién del programa) -72.8
Finales de mayo de 2010 (proyeccion del programa) -75.8
Finales de junio de 2010 (criterio de ejecucion) -88.4
Finales de julio de 2010 (proyeccion del programa) -92.6
Finales de agosto de 2010 (proyeccion del programa) -94.1
Finales de septiembre de 2010 (criterio de ejecucion) -95.8
Finales de octubre de 2010 (proyeccion del programa) -96.5
Finales de noviembre de 2010 (proyeccion del programa) -98.6
Finales de diciembre de 2010 (criterio de ejecucion) -102.3

B. Piso Acumulado del Balance ddel Sector Publico Consolidado

El sector publico consolidado comprende: (i) las operaciones del sector publico no financiero; y
(ii) las operaciones cuasifiscales del Banco Central. El balance del sector pablico no financiero
comprende los balances globales del Gobierno Central (tal como se define arriba) y el resto del
sector publico no financiero (municipios y ayuntamientos, entidades descentralizadas, entidades
de seguridad social y empresas publicas).

El resto del sector publico no financiero incluye las empresas publicas no financieras siguientes:
Corporacion Dominicana de Empresas Eléctricas Estatales (CDEEE, incluida la Empresa de
Generacion Hidroeléctrica Dominicana), Empresas Distribuidoras de Electricidad del Norte
(EDENORTE), Empresas Distribuidoras de Electricidad del Sur (EDESUR), Empresas
Distribuidoras de Electricidad del Este (EDESTE), Consejo Estatal del Azucar, Corporacion de
Fomento Hotelero y Desarrollo Turistico, Corporacion de Acueducto y Alcantarillado de Santo
Domingo, Acueducto y Alcantarillado de Santiago, Acueducto y Alcantarillado de Moca,
Acueducto y Alcantarillado de la Romana, Instituto Nacional de Aguas Potables y
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Alcantarillados, Corporacion de Acueducto y Alcantarillado de Puerto Plata, Proyecto de la Cruz
de Manzanillo, Instituto Postal Dominicano, Corporacion Estatal de Radio y Television, Instituto
Nacional de la Vivienda, Loteria Nacional, Autoridad Portuaria Dominicana y Refineria
Dominicana de Petroleo.

El balance global del resto del sector publico no financiero se medira desde “bajo la linea” como
el cambio en la posicion financiera neta (activos menos pasivos) sobre la base de los cambios en:
i) créditos y depdsitos bancarios internos; ii) atrasos internos y externos; y iii) desembolsos
externos menos amortizaciones.

El balance cuasifiscal del Banco Central incluido en el balance del sector pablico consolidado es
medido como todos los ingresos administrativos y financieros menos los gastos (incluidos los
costes de la politica monetaria e interés sobre la deuda del Banco Central y los gastos operativos).
Dada la incertidumbre acerca de los pagos de interés del Banco Central para finales de 2009, el
piso acumulado del sector publico consolidado sera ajustado a la baja hasta un limite de RD$500
millones por concepto de pagos de interés por encima de RD$27,500 millones para 2009. Para
2010 no se aplicaran ajustes, a menos que sean acordados entre las autoridades y el equipo del
Fondo, en el caso de que se realicen modificaciones en el plan de recapitalizacion del Banco
Central. Los cambios en la ley de recapitalizaciéon se reflejardn en menores intereses para el
Gobierno Central y menor déficit cuasifiscal para el banco central por el mismo monto, de forma
que el déficit global del sector publico consolidado no cambia. Las ganancias y pérdidas
derivadas de los cambios de valoracion de los activos y pasivos denominados en moneda
extranjera no se consideraran para determinar el saldo del sector publico no financiero.

Las metas fiscales para el 2009 y el 2010 seran medidas como piso acumulado a partir de finales
de diciembre de 2008.

La informacién para calcular el saldo global del sector publico no financiero sera proporcionada
al Fondo por el Banco Central, con base en la informacion suministrada por la oficina de
contabilidad del gobierno (gastos) y diversas unidades del Ministerio de Hacienda (ingresos,
deuda interna y atrasos no bancarios, deuda y atrasos externos, asi como gastos de capital con
financiamiento externo).
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2. Metas del Balance Global del Sector Publico Consolidado

Piso
Balance acumulado al 31 de diciembre de 2008 (En miles de millones
de RD$)
Finales de octubre de 2009 (Actual) -42.2
Finales de noviembre de 2009 (Actual) -52.6
Finales de diciembre de 2009 (Actual) -74.2
Finales de enero de 2010 (proyeccion del programa) -76.7
Finales de febrero de 2010 (proyeccion del programa) -82.9
Finales de marzo de 2010 (criterio de ejecucion) -97.5
Finales de abril de 2010 (proyeccién del programa) -98.9
Finales de mayo de 2010 (proyeccion del programa) -104.2
cFinales de junio de 2010 (criterio de ejecucion) -119.5
Finales de julio de 2010 (proyeccién del programa) -125.6
Finales de agosto de 2010 (proyeccion del programa) -128.8
Finales de septiembre de 2010 (criterio de ejecucion) -133.0
Finales de octubre de 2010 (proyeccion del programa) -135.9
Finales de noviembre de 2010 (proyeccién del programa) -140.1
Finales de diciembre de 2010 (criterio de ejecucion) -147.0

C. Piso de Reservas I nter nacionales Netas (RIN) Consolidadas del Banco Central

Para los propositos del monitoreo del programa, las RIN consolidadas se definen como la
diferencia entre las reservas internacionales brutas del Banco Central y los pasivos de reservas,
incluida la deuda del Ministerio de Hacienda con el FMI como sigue:

Las reservas internacionales brutas incluyen las reclamaciones frente a no residentes
denominadas en moneda extranjera convertibles que se encuentran bajo el control efectivo
directo del Banco Central y estan facilmente disponibles para propositos tales como la
intervencion en el mercado cambiario. Dichos activos incluyen el oro (valorado en ddlares a
precios de finales de 2008), dinero en efectivo, depositos en el extranjero (excluyendo los fondos
usados como garantia para el Banco Central u otros pasivos no financieros del sector publico), las
tenencias de DEG y la posicién de reserva del FMI.

Los pasivos de reservas incluyen la deuda con el FMI, incluida la del Ministerio de Hacienda, y
pasivos a corto plazo denominados en moneda extranjera (hasta un afo), incluidos los
compromisos de venta de divisas a partir de derivados u otros contratos, asi como otras garantias
0 pasivos contingentes.

La definicion de RIN consolidada no modifica las normas contables del balance general del

Banco Central. La definicion de RIN consolidada tal como se define arriba difiere de la
definicién del RIN que se incluy6 en el anterior Acuerdo Stand-By de 2005, que excluia el encaje
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legal sobre depdsitos en divisas y los depoésitos bancarios y del gobierno en divisas, ya que
entonces se consideraban parte de los pasivos de reserva.

Para cumplir con este criterio de ejecucion en cada fecha pertinente, el promedio de 5 dias de
valores diarios de RIN debe estar por encima del piso. El promedio de 5 dias sera calculado
sobre la base de los Gltimos cinco dias habiles de cada mes pertinente.

3. Metas de las Reservas | nter nacionales Netas Consolidadas

Piso
Saldo Total: (Millones de US$)*
Finales de octubre de 2009 (actual) 2075
Finales de noviembre de 2009 (actual) 1901
Finales de diciembre de 2009 (actual) 2538
Finales de enero de 2010 (actual) 2305
Finales de febrero de 2010 (actual) 2123
Finales de marzo de 2010 (criterio de ejecucion) 1765
Finales de abril de 2010 (proyeccién del programa) 1765
Finales de mayo de 2010 (proyeccion del programa) 1765
Finales de junio de 2010 (criterio de ejecucion) 1765
Finales de julio de 2010 (proyeccién del programa) 1799
Finales de agosto de 2010 (proyeccion del programa) 1832
Finales de septiembre de 2010 (criterio de ejecucion) 1865
Finales de octubre de 2010 (proyeccion del programa) 1915
Finales de noviembre de 2010 (proyeccién del programa) 1965
Finales de diciembre de 2010 (criterio de ejecucion) 2015

*Correccion de traduccion
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Las metas de las RIN también se ajustaran hacia arriba (hacia abajo) con el superavit (déficit) de
los desembolsos del programa hasta US$300 millones. Los desembolsos del programa se definen
como los desembolsos externos no comprometidos, y la emision externa de bonos soberanos, que
son utilizables para el financiamiento del presupuesto global del Gobierno Central.

4. Desembolsos Externosdel Programa

Flujos acumulados desde diciembre de 2008 (Millones de US$)*
Actual

Finales de octubre de 2009 104
Finales de noviembre de 2009 104
Finales de diciembre de 2009 794

Proyecciones del Programa

Finales de enero de 2010 794
Finales de febrero 2010 830
Finales de marzo de 2010 830
Finales de abril de 2010 1430
Finales de mayo de 2010 1437
Finales de junio de 2010 1437
Finales de julio de 2010 1793
Finales de agosto de 2010 1793
Finales de septiembre de 2010 1793
Finales de octubre de 2010 1793
Finales de noviembre de 2010 1819
Finales de diciembre de 2010 1819

*Correccion de traduccion
D. TopealosActivosInternos Netos del Banco Central (AIN)

Los activos internos netos (AIN) del Banco Central se definen como la diferencia entre la base
monetaria y las RIN Consolidadas, como se definen arriba. Para los propdsitos del programa, la
base monetaria se define igual a la emision monetaria, que incluye la emision de moneda
(efectivo en circulacion mas efectivo en bdveda) mas el encaje legal en moneda nacional
mantenido en el Banco Central por las instituciones financieras.

Para cumplir con este criterio de ejecucion en cada fecha pertinente, el promedio de 5 dias de
valores diarios de los AIN deberéa estar por debajo del tope. El promedio de 5 dias sera calculado
sobre la base de los ultimos dias habiles de cada mes pertinente.

A efectos contables, las cifras en délares seran convertidas a pesos al tipo de cambio de
RD$36.50 por dolar.
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5. Metasdelos Activos I nternos Netos

Tope
Saldo Total: (En miles de millones de RD$)
Finales de octubre de 2009 (actual) 44
Finales de noviembre de 2009 (actual) 55
Finales de diciembre de 2009 (actual) 45
Finales de enero de 2010 (actual) 45
Finales de febrero de 2010 (actual) 51
Finales de marzo de 2010 (proyeccion del programa) 64
Finales de abril de 2010 (proyeccion del programa) 65
Finales de mayo de 2010 (proyeccion del programa) 66
Finales de junio de 2010 (proyeccion del programa) 67
Finales de julio de 2010 (proyeccién del programa) 66
Finales de agosto de 2010 (proyeccion del programa) 67
Finales de septiembre de 2010 (criterio de ejecucion) 65
Finales de octubre de 2010 (proyeccion del programa) 70
Finales de noviembre de 2010 (proyeccién del programa) 75
Finales de diciembre de 2010 (criterio de ejecucion) 80

Para propdsitos contables los montos en ddlares serdn convertidos al tipo de cambio de
RD$36.50 por délar.

Las metas de las AIN se ajustardn hacia arriba (hacia abajo) conforme a cualquier aumento
(disminucién) en el encaje legal asociados con los depdsitos en pesos en el Banco Central. Las
metas de las AIN también se ajustaran hacia abajo (hacia arriba) conforme al superavit (déficit)
de los desembolsos del programa hasta US$300 millones.

E. Topeala Acumulacién de Atrasos de los Distribuidores de Electricidad Publicos con las
Generadoras de Electricidad

El gobierno regularizara todos los atrasos internos pendientes (tal como se define en la seccion
I.LA., arriba) con las generadoras de electricidad, utilizando los mecanismos financieros
disponibles, antes de finales del afio. Los atrasos ante las empresas generadoras de electricidad
privadas se definen como el saldo de las facturas corrientes de ventas de energia eléctrica a las
empresas distribuidoras de electricidad, contra las cuales no se han efectuado pagos dentro de los
45 dias posteriores a la fecha de vencimiento contratada.

F. Tope Continuo ala Acumulacion Bruta de Atrasos Externos del Sector Publico
El Gobierno Central y cualquier otra entidad del sector publico no financiero, segun lo definido

antes, asi como el Banco Central, no incurrird en nuevos atrasos en el pago de sus obligaciones
externas en ningn momento durante el programa. Los atrasos se definen como una demora en el
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pago de obligaciones contractuales mas alla del periodo de gracia establecido en los respectivos
contratos de préstamo o de deuda o 30 dias en caso de que el periodo de gracia no se especifique.

. Requisitos de Informacion

Para garantizar un monitoreo adecuado de las variables y reformas econdmicas, las autoridades
proporcionaran la siguiente informacion:

A. Diaria

e Depositos en el sistema bancario, tasa de cambio oficial y en el mercado libre, tasas de interés
sobre los préstamos y depositos, las RIN Consolidadas, efectivo en circulacion, depdsitos
mantenidos por instituciones financieras en el Banco Central, excedente de reservas del sector
bancario en moneda nacional y extranjera, asistencia de liquidez a los bancos, certificados del
Banco Central y todos los demas pasivos remunerados del Banco Central. Estos datos seran
suministrados con una dilacién no mayor a 5 dias laborables.

e Depositos de y asistencia de liquidez para instituciones con problemas, por institucion.
e Comprasy ventas de divisas del Banco Central.

e Operaciones de intervencion del Banco Central en moneda nacional, incluidos los resultados
de las subastas de titulos del Banco Central (tasas de interés, detalles de las ofertas,
incluyendo las tasas minimas y maximas, volimenes y vencimientos).

B. Mensual

e Recaudaciones de impuestos y desembolsos de gastos del Gobierno Central, con un desfase
de no mas de dos semanas después del cierre de cada mes.

o A partir de septiembre de 2009, los ingresos, gastos y financiamiento del sector publico
no financiero, incluyendo las instituciones descentralizadas y empresas publicas del mes
anterior. Estos datos, y todos los otros datos requeridos para evaluar los criterios de
desempefio sobre el balance global del sector publico consolidado segun se especifica en
en la Seccion 1.B, sera suministrados con un retraso no mayor de cinco semanas.

e Cuenta de ahorro e inversion del Gobierno Central.

e Posicion financiera neta del Gobierno Central (como se define en la secciéon I.A.) con un
desfase de no mas de dos semanas después del final de cada mes.

e Interés interno del Gobierno Central, contractualmente previsto para el periodo vy

efectivamente pagado, con un desfase de no més de dos semanas después del final de cada
mes.
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Autorizaciones y saldo de la deuda administrativa, incluyendo la clasificacion econémica del
gasto que se ha financiado con dicha deuda, con un desfase de no mas de dos semanas
después del final de cada mes.

Valor de cheques pendientes de pago emitidos por el Tesoro, con un desfase de no mas de dos
semanas después del final de cada mes, a partir de septiembre de 2009.

Medidas juridicas que afectan los ingresos del Gobierno Central (tasas impositivas, aranceles
de importacion, exenciones, etc.)

Estadisticas de gastos de capital en especie.

El balance general del Banco Central, incluyendo los activos internos netos segun se
especifica en la Seccion 1.D, y el del Banco de Reservas y los bancos depositarios (archivo de
cable) seran suministrados con un retraso no mayor a dos semanas.

Hoja de balance del Banco Central excluyendo las operaciones relacionadas con la
recapitalizacion del Banco Central y el cuasi fiscal.

Balance cuasifiscal del Banco Central.

Saldos de certificados, pagarés y letras y del Banco Central por tipo de titular.
Vencimiento de certificados, detallando las amortizaciones para los siguientes 12 meses (es
decir, tras el final del mes en curso).

Servicio de la deuda externa publica para el mes anterior y proyecciones mensuales revisadas
para el proximo afio, con un desfase de no méas de dos semanas.

Desembolsos externos publicos mensuales y proyecciones mensuales revisadas para el
préximo afio, con un desfase de no méas de dos semanas.

Contratacion mensual de deuda externa publica y saldo mensual de la deuda publica externa
contratada pero no desembolsada, con proyecciones de los saldos de deuda contraida pero no
desembolsada para el afio siguiente.

Flujo de caja de divisas del Banco Central (la balanza cambiaria).

Cobranzas, pérdidas, indice de recuperacion de caja y transferencias del Gobierno Central al
sector energético, conforme a las siguientes definiciones: Indice de cobranzas: se define como
la relacion entre las facturas eléctricas efectivamente pagadas (cobradas) y las facturas de
electricidad emitidas por las distribuidoras de electricidad en un periodo dado. indice de
pérdidas: se define como la relacion entre las pérdidas de electricidad y la electricidad
adquirida por los distribuidores de electricidad en un periodo dado. La electricidad perdida es
la diferencia entre la electricidad facturada y la electricidad adquirida. Transferencias del
Gobierno Central al sector energético: es la totalidad de las transferencias del Gobierno
Central al sector energético, incluidas las subvenciones remanentes del PRA, FETE (Fondo
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de Estabilizacion de la Tarifa Eléctrica) y las transferencias a las compaiiias de electricidad,
asi como todos los pagos relacionados con Bono Luz. Sobre una base mensual (y con un
retraso maximo de 21 dias), la CDEEE proporcionara informacién sobre los atrasos del mes
pasado inmediato que la CDEEE y otros distribuidores acumulan con las compafiias
generadoras por concepto de adquisiciones de energia y tarifas de transmision.

Precio de cada tipo de combustible, tal como esté fijado en los contratos para la adquisicion
de electricidad por cada distribuidor y la CDEEE de cada productor, durante los proximos 6
meses en el caso del carbdn y 3 meses para otros combustibles.

Adquisiciones de electricidad por cada una de las tres distribuidoras y la CDEEE de cada
generadora. Esto incluye la cantidad de energia adquirida (en KwH) y el precio por unidad de
cada combustible cargado por tipo de combustible y la cantidad utilizada en la generacién de
electricidad. De modo adicional, se debera reportar la cantidad y el precio por unidad de
electricidad adquirida por cada distribuidor y la CDEEE en el mercado al contado (spot).

C. Trimestral

Resultados revisados de la balanza de pagos para el trimestre anterior y proyecciones
trimestrales para el proximo afio, con un retraso de no mas de cuatro semanas.

Estimaciones revisadas del saldo de deuda externa publica a corto, mediano y largo plazo, por
acreedor, al final del trimestre, con un retraso de no méas de cuatro semanas.

Saldo de la deuda interna del sector publico, incluyendo la deuda del sector pablico en el
sector energético.

Saldo de avales y cualesquiera otras garantias o pasivos contingentes del sector pablico.
Estimaciones revisadas de los desembolsos trimestrales, servicio de la deuda y saldo de deuda
externa publica a corto, mediano y largo plazo, por deudor, a finales del trimestre, con un
retraso de no mas de dos semanas.

Saldo de pagos tardios y atrasos externos publicos (definicion del programa), por deudor y
acreedor, con detalles sobre los nuevos atrasos incurridos en el Gltimo mes y la liquidacion de

viejos atrasos, con un retraso de no mas de 5 dias.

Saldo de atrasos internos, comenzando con las cifras de diciembre de 2008, con detalles sobre
los nuevos atrasos incurridos en el periodo y la liquidacion de los atrasos antiguos.
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