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Frefacio

En los ultimos afios, nuestro pais ha tomado conciencia de la importancia de la estabilidad econémica y la
solidez de las instituciones financieras. Durante el pasado afio 1998, la agenda nacional fue dominada por la
discusién de temas de trascendental importancia para el desarrollo de nuestro Sistema Financiero, entre los
que se sefialan: la discusion de los posibles efectos en la economia nacional de la crisis financiera internacional;
el fortalecimiento de la solidez del sistema financiero a través de mayores requerimientos patrimoniales a
las instituciones bancarias; las implicaciones de la problematica del afio 2000 en el desenvolvimiento de las
entidades financieras; la posibilidad de emisién de bonos por parte del Gobierno para resarcir la deuda
publica interna y la busqueda por parte de las autoridades de instrumentos mas flexibles para la ejecucion de
la politica monetaria.

Tomando en consideracion los aspectos previamente sefialados, el Dossier Financiero No. 2 pone a disposicion
de sus lectores cinco articulos, donde se dilucidan con profundidad algunos de los temas que durante el
pasado afio 1998 dominaron la atencion del publico, enfatizando los resultados de las entidades bancarias,
haciéndolas menos vulnerables ante las crisis acontecidas en los mercados internacionales.

En ese contexto y en vista de que muchos sectores manifestaron su preocupacion sobre los posibles efectos
en ¢l pais de la crisis financiera internacional, en la Seccion de Articulos de este numero, presentamos un
extracto de la ponencia que pronunciara el Sefior Gobernador del Banco Central, Hector Valdez Albizu, ante
la matricula de la Camara Americana de Comercio, ¢l 22 de julio del afio 1998, donde se analizaron los
origenes de la referida crisis internacional, las implicaciones para las economias la tinoamericanas, incluyendo
nuestro pais, y las medidas que han adoptado las autoridades nacionales para neutralizar los posibles efectos
de dicha crisis, sin dejar de enunciar los elementos pendientes de nuestra agenda.

También en este numero del Dossier, se analizan y evalian las ventajas y bondades del mecanismo de
financiamiento propuesto por el Estado para el pago de la deuda interna, mediante la emision de bonos,
enfatizando sus implicaciones en términos de politica monetaria, desarrollo del mercado de valores y su
importancia para rescatar la credibilidad del gobierno en esta materia,

Por otra parte, presentamos en la referida seccion, un analisis relacionado con la normativa prudencial
vigente, que ilustran la nueva estructura institucional, los requisitos de capital, la importancia del indice de
solvencia para garantizar la solidez de nuestro sistema financiero y el grado de cumplimiento de las
instituciones a las medidas de reforma, especialmente las referentes a las normas bancarias y prudenciales.

También presentamos en este volumen, ante la problemética que genera el cambio de milenio en los sistemas
informaticos de las entidades financieras, un articulo que identifica los diferentes riesgos a que se exponen
las mismas con la entrada del afio 2000, conminando a estas entidades a que le den cumplimiento a las
medidas preventivas que han venido adoptando los organismos regulador y supervisor para mitigar esos
efectos. Afortunadamente debemos indicar que nuestras entidades estan conscientes de este proceso y que
en este sentido han venido cumpliendo en términos generales con los requerimientos de las autoridades en
este sentido.

En vista de que el Banco Central estd interesado en modernizar el uso de los instrumentos de politica
monetaria mediante la implementacion de nuevos mecanismos de negociacion de titulos valores como las
subastas publicas, con el propésito de realizar estas operaciones con un mayor grado de eficiencia y menos
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lesiva a las entidades bancarias, se presenta un articulo dedicado a las subastas piblicas como un mecanismo
eficiente para realizar las operaciones de mercado abierto. En este articulo se analizan los aspectos conceptuales
de las subastas, los diferentes tipos 0 modalidades de subastas y sus aplicaciones, asi como los procedimientos
aprobados por la Junta Monetaria para la negociacion de titulos valores mediante este mecanismo.

En lo que respecta a la Seccion de Estadisticas, al igual que en el volumen anterior, se incluyen cuadros y
graficos de los activos, pasivos y patrimonio de las entidades financieras dominicanas, del comportamiento
de las tasas de interés nominales de los bancos comerciales y de servicios multiples, asi como de la estructura
de ingresos y gastos de dichas instituciones, incluyendo indicadores de rendimiento, margen y rentabilidad.
Asimismo, se presentan cuadros y graficos de los valores en circulacién del Banco Central, los pasivos
sujeto a encaje y coeficientes de reservas por grupos de instituciones, asi como de los volimenes transados
en la Bolsa de Valores de la Republica Dominicana y las tasas bursatiles.

Las estadisticas relativas a los activos, pasivos y patrimonio de las entidades del sector financiero, son
agregadas en base a la metodologia establecida en el Manual de Contabilidad para Instituciones Financieras
que rige desde ¢l afio 1994 y sélo incluyen las entidades en operacion. .

Finalmente, en la Seccion de Regulaciones se¢ presenta un resumen de las principales Resoluciones adoptadas
por la Junta Monetaria durante el periodo julio de 1998 - junio 1999.
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PERSPECTIVAS DE LA ECONOMIA DOMINICANA EN UN
ESCENARIO MUNDIAL CAMBIANTE

del pais.

Dada la realidad de que actualmente algunos paises latinoamericanos estén sufriendo los efectos del contagio de
la crisis que se origind en Asia, consideramos oportuno presentar una sintesis del discurso pronunciado por el
Lic. Héctor Valdez Albizu, Gobernador del Banco Central, ante la Camara Americana de Comercio el 22 de julio
de 1998. En esa ocasion realizo un profundo andlisis de la referida crisis y su impacto internacional, asi como de
las medidas preventivas adoptadas por las autoridades nacionales para minimizar sus efectos perversos, enfatizando
el compromiso del Banco Central con la estabilidad y realizando reflexiones importantes sobre la agenda pendiente

La crisis asiatica y su impacto internacional

Desde mediados de 1997 hasta el presente, las bolsas
de valores de los llamados mercados emergentes
han sido sacudidas por las peores pérdidas de su
corta historia, al tiempo que las monedas de varios
paises han sufrido ataques especulativos que han
obligado a los bancos centrales a devaluarlas
sustancialmente y a aumentar las tasas de interés.
;Cudles son los origenes y caracteristicas de esta
crisis? Y ;cuales serian sus efectos para América
Latina y la Republica Dominicana en particular?.

La crisis financiera se inicio en Tailandia con la
devaluacion de su moneda, propagandose a Malasia,
Indonesia y Filipinas, para luego extenderse a las
economias fuertes de la region, vale decir Taiwan,
Corea del Sur, Singapur, Hong Kong, y finalmente
llegar a Japon. Esta crisis ha tenido repercusiones
en las bolsas de valores y en las economias de los
Estados Unidos y la Unién Europea, de Rusia y
Europa Oriental y en paises de América Latina como
México, Brasil, Chile, Argentina y Peru.

Examinemos las caracteristicas comunes de estas
crisis.

En primer lugar, encontramos en los paises asiaticos
una sobrevaluacion del tipo de cambio y la
prevalencia de un régimen cambiario atado al valor
del dolar. Consecuentemente, el encarecimiento de
sus exportaciones y el abaratamiento de las
importaciones, ocasionaron un aumento en el déficit
comercial, creando suspicacias entre los inver-
sionistas acerca de la estabilidad monetaria y de la
economia en general.

En segundo lugar, tenemos la existencia de grandes
inversiones extranjeras con un permisivo sistema
de supervisién bancaria, lo que brind6 la opor-
tunidad a las instituciones financieras para expandir
el crédito en actividades de alto riesgo. Un ejemplo
de ello lo ofrece Tailandia. Alli los bancos tomaron
préstamos a corto plazo deno-minados en ddlares,
para otorgar financiamiento a largo plazo al sector
inmobiliario y a especuladores del mercado bursatil.
Un fenémeno similar ocurrid en otros paises de Asia.

En su momento, el Fondo Monetario Internacional
habia advertido a estos paises que la apreciacion de
la tasa de cambio estaba llevando a crecientes
déficits en la cuenta corriente de la balanza de pagos,
al reducir la competitividad de la economia.
Adicionalmente, la fuerte competencia procedente
de China contribuy6 al estancamiento de las
exportaciones.

Veamos ahora como reaccionaron los gobiernos
frente a la crisis.

Ante las presiones especulativas, los gobiernos de
Tailandia, Malasia e Indonesia dejaron depreciar sus
monedas. Esta medida estuvo precedida por pérdidas
en las reservas internacionales derivadas de los
esfuerzos por mantener anclado el tipo de cambio.
Por ejemplo, el bath de Tailandia se devalué en 66%
en un afio, a pesar de intervenciones del Banco Cen-
tral en el mercado cambiario que produjeron pérdidas
de US$900 millones, en un solo mes, en sus reservas
internacionales. Por su parte, la rupia de Indonesia
se devalud en 506% en el mismo periodo.
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El otro impacto de esta crisis ha sido la
desaceleracion del crecimiento econdmico de los
paises asiaticos. Los precios de las propiedades
inmobiliarias se han desplomado, el desempleo
aument6 y 1a cartera de préstamos de las institu-
ciones financieras se ha deteriorado, debido a la
incapacidad de pago de los deudores. Asimismo, la
crisis podria reflejarse en una reduccion marginal
en el crecimiento del PBI de los Estados Unidos al
lesionar sus exportaciones. Europa, principalmente
Francia y Alemania, al igual que Rusia, podrian ser
perjudicadas por una disminucion de sus exporta-
ciones a Asia.

Veamos algunas de las implicaciones que tiene esta
crisis para Ameérica Latina y nuestro pais.

La devaluacion de las monedas asidticas repercute
en los precios de los bienes procedentes de esa
region, que deben bajar considerablemente. Esto
quiere decir que bienes como vehiculos de motor,
maquinarias industriales y agricolas, electro-
domésticos, equipos electronicos, asi como articulos
de vestir y calzado, deberan llegar a la poblacién a
precios mucho mas bajos.

A nivel del comercio mundial, la crisis asiatica esta
provocando una contraccion en los flujos de
intercambio. En América Latina, este efecto ha sido
menor, excepto en paises como México, Brasil y
Chile, A ello se le agrega la caida de los precios de
algunos bienes primarios como el cobre y el
petroleo, que se deriva del efecto recesivo de la cri-
sis asidtica.

En la Republica Dominicana tenemos una
combinacion de factores que nos benefician y otros
que nos perjudican. Por un lado, nos beneficia la
reduccion en los precios del petréleo, al igual que
de los bienes procedentes de los paises asidticos con
devaluacion. Por el otro lado, nos perjudica la baja
en las cotizaciones del ferroniquel y algunos
impactos indirectos que se podrian generar a traveés
de México y los Estados Unidos. Existen vaticinios
que aseguran que los productos asiaticos, al
abaratarse, desplazarian a los latinoamericanos en
los mercados de los Estados Unidos, Japon y
Europa. Por ejemplo, México podria ver reducidas

sus exportaciones en unos US$5,400 millones, lo
cual presionaria a la devaluacion a fin de mantener
su competitividad. Como México compite con
nosotros en confecciones textiles en el mercado
norteamericano, Republica Dominicana tendria que
tomar en cuenta esta realidad. En cuanto a Estados
Unidos, la contraccion de sus exportaciones a Asia
podria desacelerar su crecimiento econdmico,
causando una disminucién en la demanda de bienes
procedentes de nuestro pais.

Los efectos mas dramaticos de la crisis asitica se
han dejado sentir con mayor fuerza y celeridad en
aquellos paises con mercados bursatiles desa-
rrollados. Los gobiernos de Brasil, México, Argen-
tina, Chile, Colombia y Venezuela, anunciaron
drasticas reducciones del gasto publico y aumen-
taron las tasas de interés para reducir el déficit en
cuenta corriente y evitar una fuerte devaluacion.

Como podemos apreciar, en las principales
economias de la region se han estado tomando
medidas de ajuste preventivas para mantener la
estabilidad macroecondmica, ante la crisis financiera
que vive una gran parte del mundo.

Medidas Fiscales y Cambiarias

En la Republica Dominicana no escapamos a esta
tendencia, que en mayor o menor grado nos arropa
a todos. Desde finales del afio pasado, en el pais se
venian registrando sefiales de debilitamiento de la
tasa de cambio, situacion que obligé a las auto-
ridades monetarias a hacer uso de sus ganancias de
reservas para evitar una mayor inestabilidad
mediante inyecciones coyunturales en el mercado
privado de divisas. Al inicio de este afo, el
incremento en la demanda de ddlares, tanto para
importaciones como para repatriar los dividendos
de las empresas de inversion extranjera, junto a los
temores que suelen acompaiiar a los procesos
electorales, provocaron fuertes presiones sobre la tasa
de cambio del mercado privado. A este cuadro, se le
sumaba el efecto que sobre el flujo de divisas
ocasionaba la medida adoptada por el gobiemo de los
Estados Unidos, de restringir hasta un tope de US$750
dolares por persona las remesas no documentadas,
restriccion ésta recientemente levantada.
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Esta coyuntura fue precedida por una fuerte
expansion del gasto total, tanto publico como
privado. En efecto, el Estado incrementd sus
ingresos en 31% en 1997, con los cuales atendio
los requerimientos de un mayor gasto social,
demandas salariales de caracter general y sectorial,
y respondié a las necesidades de obras de
infraestructura. Asimismo, procedio a subsidiar a
las empresas publicas deficitarias, particularmente
a la CDE, que como todos sabemos proporciona un
servicio estratégico para la economia, y al Consejo
Estatal del Azucar.

A la expansion del gasto publico se le agregé el
incremento del gasto privado, como lo muestra el
comportamiento del crédito de la banca comercial
al sector privado, que aumento enun 32.3% en 1997.
Asimismo, el crédito de las instituciones financieras
al sector construccion aumentd en 29.3%. Del
mismo modo, las ventas de los establecimientos de
tejidos crecieron en un 35% y las de los
supermercados en un 31%. Este aumento en la
demanda agregada explica el crecimiento de un
20.5% en el valor de las importaciones de bienes y
servicios, principalmente bienes de capital (50.5%)
¢ insumos (14.1%) por parte de los sectores
productivos, asi como de bienes finales (15.9%).
Este ritmo de expansion se mantuvo durante los
primeros meses de 1998, al grado que de seguir asi
terminaria en un crecimiento de las importaciones
de 21% y se habria traducido en un déficit en la
cuenta corriente de la balanza de pagos ascendente
a 1.6% del PBI, al finalizar el afio.

Este fue el cuadro de factores que tanto el Gobierno
como las autoridades monetarias tomaron en
consideracion, al adoptar las politicas de prevencion
fiscal y correccion cambiaria en la primera semana
de julio.

El Poder Ejecutivo anuncié el 1ro de julio un conjunto
de disposiciones orientadas a racionalizar el gasto y
congelar la némina del sector publico al nivel
existente en el mes de mayo, a asegurar mayores
controles en la ejecucion presupuestaria, a priorizar
el gasto en proyectos de inversion, asi como agilizar
los desembolsos de los proyectos con financiamiento
externo concertados y aprobados por el Congreso.

Una medida de singular trascendencia dispuesta por
el Presidente, fue la de traspasar directamente la
totalidad del diferencial del petréleo al Banco Cen-
tral para el pago de la deuda externa del sector
publico garantizada por el Estado. En adicién, el
Gobierno decidi6 absorber el aumento en el costo
de las importaciones del petroleo y sus derivados
que representaria el ajuste del tipo de cambio oficial,
sin traspasarselo a los consumidores, a fin de evitar
un efecto inflacionario.

Es en este contexto, y como parte complementaria
de las medidas fiscales, que la Junta Monetaria,
mediante su Primera Resolucion de fecha 2 de julio
del afio 1998, decidio igualar la tasa de compra del
mercado oficial a la de compra en el mercado
bancario de divisas, cerrando asi la brecha de un
9%, entre el tipo de cambio oficial y el del mercado
privado. Igualmente se adopt6 un sistema de cambio
flexible, que ajustara semanalmente el precio del
délar en el mercado oficial conforme a un promedio
ponderado de las transacciones de compra en el
sistema bancario.

El unico impacto significativo que podria tener el
ajuste del tipo de cambio en los precios, seria por
una sola vez a través del aumento en la tasa de
cambio referencial que utiliza Aduanas para valorar
y liquidar las importaciones. En cambio, los insumos
y maquinarias que gozan de tasa cero, como son los
agricolas y de la industria de la confeccion, no seran
afectados por esta medida.

Por otro lado, el aumento de la tasa de cambio que
utiliza Aduanas, tiene el efecto temporal de aumentar
la proteccion efectiva y la competitividad de la
industria nacional y de los productos agropecuarios
frente a los bienes importados equivalentes, al
encarecer estos ultimos con relacion a los de
fabricacion nacional.

Deseo enfatizar que la medida de correccion
cambiaria busca beneficiar a los exportadores y a
miles de pequefios, medianos y grandes productores
agricolas, agroindustriales y de manufacturas
derivadas de renglones tales como azucar, café, ca-
cao y tabaco, como son los cigarros, confiteria y
chocolateria. Justamente, esta medida habia sido
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reclamada por los sectores que acabo de aludir, al
igual que por asociaciones empresariales, partidos
politicos, fundaciones de estudios econdmicos y
medios de comunicacion, Asimismo, la correccion
cambiaria contribuira a reducir las tasas de interés
en beneficio de los sectores productivos, ademas
de proteger y aumentar las reservas internacionales
del Banco Central.

Como hemos visto cuando hicimos mencién del
impacto de la crisis asiatica sobre algunas economias
de América Latina el ajuste cambiario no es
exclusivo de la Republica Dominicana. Esta medida
no solo era necesaria para garantizar la compe-
titividad de nuestras exportaciones y de la industria
local, aumentar las reservas internacionales del
Banco Central y reducir las tasas de interés, sino
también para amortiguar los cambios que se
producen en la economia mundial, evitindose asi
poner en riesgo nuestra estabilidad. Sobre todo
ahora, cuando el pais se encuentra en un proceso de
concertacion de acuerdos de libre comercio con
Centroameérica y CARICOM, de cara a un mejor
posicionamiento dentro del Acuerdo de Libre
Comercio de las Américas (ALCA). Ello se inscribe
en la dindmica agenda que ha desarrollado el Dr.
Leonel Fernandez con el propésito de insertar a la
Republica Dominicana en la economia inter-
nacional, con el fin de alcanzar un papel de liderazgo
articulador entre Centroamérica y el Caribe.

Agenda Pendiente.

Algo de lo que hemos aprendido en los ultimos afios,
es que la economia de un pais puede lucir sana y
fuerte en un determinado momento y luego, debido
a factores internos o externos no previstos, caer en
una crisis de grandes proporciones. Pero también
hemos aprendido que aquellas economias que
marchan bien y que han avanzado en la ejecucion
de sus reformas econdmicas, sociales ¢ insti-
tucionales, han sido las menos vulnerables a los
efectos que se verifican cuando una o varias
economias de importancia del mundo entran en una
crisis financiera. Los casos de Hong Kong, Taiwan
y Singapur, revelan con claridad que los paises con
economias mas abiertas, mercados internos
competitivos, sistemas financieros bien super-

visados, y finanzas publicas en equilibrio, pueden
enfrentar con mejores posibilidades los efectos
contagiosos de las crisis financieras internacionales.

(Cuales lecciones podriamos derivar de lo anterior?
Primero, que nuestra economia luce actualmente
sana y fuerte. Segundo, que hemos avanzado en
materia de reformas economicas, sociales ¢
institucionales, pero no lo suficiente para garantizar
que la economia dominicana esté a salvo del
contagio de perturbaciones externas. Tercero, que
como sefalara el expresidente chileno Patricio
Alwyn en su reciente visita al pais, en la Republica
Dominicana se cuenta con una agenda nacional que
todos los sectores han identificado y debatido
suficientemente, pero hace falta proceder a una plan
de implementacion que traduzca este consenso en
medidas legislativas, administrativas y en proyectos
concretos de desarrollo.

No debo dejar de mencionar, aunque sélo sea de
pasada, que aun tenemos importantes puntos
pendientes de la agenda dominicana de desarrollo.
Pendientes estan de implementacion las reformas
macroeconomicas y de tipo institucional que
permitan aprovechar el potencial de que disponemos
como nacion. Pareceria una necedad insistir ante
este auditorio en la necesidad de seguir profun-
dizando en el proceso de reformas estructurales,
como la arancelaria y tributaria, que el pais iniciara
a finales de 1990, el Cédigo Monetario y Financiero,
que se ha venido ejecutando parcialmente a través
de resoluciones de la Junta Monetaria, la Ley Gen-
eral de Electricidad, el Codigo de Salud y la de
capitalizacion y privatizacion de las empresas
estatales.

Sin embargo, existe un segundo grupo de reformas
que se encuentra en carpeta, como son ¢l proyecto
de ley de mercado de capitales, de modificacion del
régimen de seguros y del sistema de seguridad so-
cial, asi como de la administracion de los fondos de
pensiones. Estas reformas tienen crucial importancia
para el desarrollo econémico, pues permitiran
fomentar el ahorro interno, habilitar el finan-
ciamiento de mediano y largo plazo y brindar una
cobertura adecuada a los trabajadores y sus familias.
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Otro conjunto de reformas de importancia para el
funcionamiento de una economia moderna es el que
tiene que ver con la actualizacion del Codigo de
Comercio para ofrecer proteccion legal a los
accionistas, la modernizacion del sistema educativo
y de salud, y la reforma de la administracion piblica.

Este conjunto de reformas requiere de un Estado
mas eficiente, en capacidad de ejecutar adecua-
damente las disposiciones normativas y los
procedimientos administrativos que las mismas
conllevan.

Es obvio que estas reformas representan un gran
reto para la nacion, ante el cual todos debemos
aportar nuestra cuota de compromiso. El Ejecutivo,
en el papel de liderazgo que la Constitucion le
reserva en nuestro sistema politico. Los congresistas
en su funcion de debatir y aprobar leyes sabias y
oportunas. Los partidos politicos, como entes de
representacion ciudadana en la democracia moderna.
Las entidades empresariales, en su rol de factor
dindmico de la economia. Las iglesias, los sindicatos

y las demas organizaciones de la sociedad civil.
Todos debemos unirnos en una cruzada nacional de
desarrollo.Por estas razones, en un mundo donde
los paises emergentes luchan crudamente por el
acceso y la conquista de los mercados, debemos,
como nacidén, combinar inteligentemente la
ejecucion de un programa de reformas, que
potencie la compe-titividad y el crecimiento dentro
de un marco de estabilidad econémica.

Compromiso con la Estabilidad Por lo que el
Banco Central respecta, reafirmo nuestra apuesta
a favor de la estabilidad. Ella es una condicion
indispensable para el crecimiento sostenido de la
produccién y del empleo. Justamente, la Gnica via
segura para la reduccion de la pobreza y la mejoria
en la distribucion del ingreso, vale decir, el
crecimiento con calidad, un crecimiento que sea
sostenible, que se traduzca en la reduccidon
acelerada de la pobreza y en una creciente igualdad
de oportunidades econémicas para todos los
dominicanos.
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Hacia la consolidacion de la Solidez del
Sistema Financiero Dominicano

I. Nuevo Marco Institucional
Versus Mayores Exigencias
de Capitalizacion

Laregulacion actual que rige en la mayoria de paises
latinoamericanos, en base a las Normas de Basilea,
permite un control prudencial de los riesgos que
asumen los bancos, derivados de la ampliacion de
sus operaciones, facilita la evaluacion del riesgo y
solvencia de dichas entidades y establece
requerimientos minimos de capital a los activos
menos liquidos y mas riesgosos, incluyendo las
partidas fuera de balance, t0do e
lo cual tiende a dar mayor [
solidez y estabilidad al sistema
financiero.

A finales de 1992 y como una
continuacion del proceso de
reformas iniciado en 1991, se
producen en el pais cambios
importantes en materia de
politica y regulacion finan-
ciera, mediante el estable-
cimiento de normas y meca-
nismos orientados a estimular
el desarrollo de los mercados
financieros y el fortale-cimiento institucional de los
organismos regulador y supervisor del sistema
financiero. Este nuevo esquema permite que los
bancos comerciales puedan ampliar sus servicios
ofreciendo ademas de los servicios tradicionales,
otros novedosos y atractivos productos para proveer
al sistema de herramientas mds competitivas.

En ese sentido, las normas vigentes disponen que
los bancos comerciales, asi como cualquier otra
entidad bancaria, que de manera individual
previamente se constituya en banco comercial,
podran ofrecer servicios multiples, siempre que se
ajusten a las disposiciones establecidas y no formen
parte dz grupos financieros existentes o de grupos

de empresas relacionadas por vinculos patri-
moniales. Asimismo, podran ofrecer los servicios
las entidades que resulten de la fusion de dos o mas
instituciones, incluyendo las que forman parte de
grupos financieros.

La modalidad de servicios multiples busca reducir,
mediante el mecanismo de fusidn, el nimero de
instituciones financieras, a fin
hacer mas factible 1
supervision bancaria; procura
obtener economias de escala,
via la reduccién de costos y,
permite a las instituciones
prestar a cualquier plazo,
intermediar divisas y ofrecer
una amplia gama de servicios
financieros.

Posteriormente, en 1996 se
amplian los servicios finan-
cieros que pueden ofrecer los
bancos de desarrollo ¢ hipote-
carios, asi como las financieras, a fin de hacerlas
mas competitivas en el mercado.

Un requisito importante para optar por estos
servicios, lo es el requerimiento minimo de capital
con el cual deben iniciar dichas entidades sus
operaciones, que dependera de si la solicitud la hace
un banco individual o un banco resultante de la
fusion de dos, tres o mas instituciones.

El requerimiento minimo de capital inicial es menor
mientras mas bancos participen en la fusion, a fin
de estimularla, pero gradualmente deberan elevarlo
al minimo exigido a los bancos individuales que
ofrezcan servicios multiples.
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Capital y Reservas Minimo Requerido para Iniciar Operaciones’

En Millones de RD$

Bancos comerciales y de servicios multiples. _

Independiente 90.0
Fusion (2) 78.0
Fusién (3) 60.0
Bancos hipotecarios de servicios financieros ampliados. ™~ 18.0
Bancos de desarrollo de servicios financieros ampliados. ** 18.0
Financieras de servicios financieros ampliados. "™ 6.0

Es importante indicar que el capital minimo para
una entidad que esta operando es aquel que le exige
su indice de solvencia en funcién del nivel de sus
activos riesgosos. De ahi que en la mayoria de los

* Incluye un 20% de reserva legal sobre el capital pagado.

casos de ampliacion de servicios, el capital requerido
para realizar esos servicios esté por encima de los
capitales minimos sefialados precedentemente.

** Todos los servicios excepto captar depdsitos a la vista y en dolares.
*** Todos los servicios excepto captar depositos a la vista y en dolares, asi como realizar operaciones internacionales.
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OPERACIONES QUE PUEDEN REALIZAR LOS BANCOS DE SERVICIOS MULTIPLES, ASI
COMO LOS HIPOTECARIOS, DE DESARROLLO, Y LAS FINANCIERAS QUE OFRECEN

o

SERVICIOS FINANCIEROS AMPLIADOS

1. Bancos de Servicios Multiples

2. Bancos Hipotecarios y de Desa-
rrollo que ofrecen Servicios
Financieros Ampliados

3. Financieras que ofrecen
Servicios Finacieros Ampliados

2 o

Podrén hacer las operaciones permitidas a los bancos
comerciales y en adicién las siguientes:

e Captacion de todo tipo de depdsito, incluyendo recursos en dolares
(US$) y en cualquier otra moneda extranjera libremente convertible
a través de depositos de ahorros y a plazo mediante cuentas denominadas
en dolares y conceder préstamos en las mismas monedas convertibles a
los sectores generadores de divisas.

e Prestar a todos los sectores de la economia.

e Emitir y/o representar tarjetas de crédito nacionales y extranjeras,
asi como tarjetas de débitos y cargos.

e Servir de agentes financieros de instituciones y empresas o personas fisicas
nacionales o extranjeras.

s Actuar como representante comin de los tenedores de créditos y hacer
corretaje de valores sin tomar posiciones.

e Efectuar operaciones de descuentos de facturas. (Factoring)

o Realizar operaciones de arrendamiento financiero (Leasing)

Podran hacer las operaciones permitidas a los bancos hipotecarios y de
desarrollo de acuerdo a las leyes que los crean y Resoluciones de Junta
Monetaria que reglamentan su apertura y funcionamiento, respectivamente,
y en adicion las siguientes:

« Captar todo tipo de depdsito, excluyendo depositos a la vista.
«Servir de agentes financieros de personas fisicas o juridicas
nacionales 0 extranjeras.
«Emitir tarjetas de crédito, de débito y de cargo.
sEfectuar operaciones de descuentos de facturas. (factoring)
«Actuar como representante comun de tenedores de créditos
y hacer corretaje de valores sin tomar posiciones.
«Efectuar operaciones de compra y venta de divisa, previa
autorizacion de la Junta Monetaria, siempre que posean un capital pagado
igual al minimo requerido a los bancos autorizados a ofrecer servicios
multiples.

Podran hacer las operaciones permitidas a las financieras mediante la
Segunda Resolucion de la Junta Monetaria del 5 de enero de 1989 y en
adicion las siguientes:

«Captar recursos del publico en moneda nacional a través de
cualquier instrumento, exceptuando los depdsitos a la vista.

sDescontar, pagaré, libranza, letras de cambio y otros documentos que
representen obligaciones de pago en moneda nacional.

«Obtener créditos y contraer otras obligaciones con el Banco Central y
con las demés instituciones bancarias establecidas

«Otorgar préstamos en moneda nacional con garantia hipotecaria,
prendaria o personal solidaria.

«Otorgar préstamos con garantia de certificados de inversion u otros
titulos financieros, y

+Realizar cesiones de crédito en moneda nacional

Elaborado por los técnicos de la Subdireccion de Regulacion del Sistema Financiero.
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II. Aspectos que Usted debe conocer
sobre las Normas Prudenciales en

Repiublica Dominicana:

Las Normas Prudenciales se establecen en el pais
en 1992, como parte del proceso de reformas al sec-
tor financiero iniciado por las autoridades en enero
de 1991, tomando como base la experiencia
observada en la implementacion de estas normas
en paises latinoamericanos, especificamente de
Chile y Bolivia. Las normas se¢ han ido readecuando
de acuerdo a la evolucion de la economia, del
sistema financiero y conforme a los resultados
obtenidos en su aplicacion.

Las Normas Prudenciales constituyen en la
actualidad uno de los principales instrumentos de
regulacion a disposicion de las Autoridades para
garantizar la solidez y estabilidad de las instituciones
integrantes del sistema financiero nacional y, por
ende, proteger los recursos de los depositantes. Se
fundamentan basicamente en requerimientos de
capital que aseguren a las entidades financieras un
minimo de solvencia en funcion de sus activos de
riesgo, a la vez que establecen determinadas
limitaciones a las operaciones activas de dichas
entidades.

La aplicacion de normas prudenciales contempla en
sus inicios un coeficiente minimo de 8% para la
relacion Capital y Reservas/Activos mas Contin-
gentes Ponderados (Indice de Solvencia), el cual
debera incrementarse gradualmente al 10% en un
plazo de seis afios. El coeficiente minimo requerido
se ha venido ajustando en base a la programacion
siguiente:

1

Periodo (1993-1998)

Enero - Junio 1993
Julio -Dic. 1993

Enero - Junio 1994
Julio -Dic. 1994

Enero- Junio 1995
Julio - Dic. 1995

Enero- Junio 1996
Julio - Dic. 1996

Enero- Junio 1997
Julio - Dic. 1997

Enero- Junio 1998
Julio -Dic. 1998

= 8.34

= 8.68

= 8.85
= 9.00

= 947
= 9.34

= 9.51
= 9.68

= 9.85
= 10.00

(e)
8.17

8.51

Es importante destacar que a los fines de exigir una
mayor capitalizacion de las entidades financieras
dadas las crisis financieras acaecidas en otros paises,
en marzo de 1998 se requirié a las entidades
financieras un indice de solvencia minimo de 10%,
adelantando la fecha de cumplimiento estipulada
previamente para el periodo julio- diciembre de
1998.

Por otro lado, las Normas Prudenciales contemplan
topes para las operaciones con partes vinculadas,
préstamos individuales con y sin garantias,
operaciones contingentes y sobre activos fijos, segun
se ilustra en el cuadro de la pagina siguiente:
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III. INDICE DE SOLVENCIA:

Importante Indicador en el
Marco de 1a Reforma Financiera

ElIndice de Solvencia forma parte de los indicadores
aplicados por la Normativa de Basilea para medir
el eficaz funcionamiento de las instituciones
bancarias, cuyo objetivo basico es el de medir el
alcance del fortalecimiento y solidez de los sistemas
financieros a nivel nacional e internacional. Este
indice constituye uno de los indicadores mads
importantes de la normativa prudencial que se aplica
a nivel de paises a las entidades financieras, ya que
mide la capacidad de la entidad para enfrentar
eventuales situaciones de pérdidas, y/o sirve para
medir de cuanto capital dispone la entidad por cada
peso de activo de riesgo que asume. El coeficiente
viene dado por la razon del capital y reservas de la
entidad entre sus operaciones activas y contingentes
sujetas a riesgo.

Conforme al Acuerdo de Basilea, los componentes
del capital son definidos en base a dos niveles, un
primer nivel constituido por el capital accionario y
las reservas declaradas para fines de capitalizacion
y un segundo nivel compuesto por reservas no
declaradas de libre disponibilidad, reservas para
revaluacidn, instrumentos de capital hibridos y otras
reservas precautorias generales. El capital primario,
es el capital basico comun a los sistemas bancarios
de todos los paises y es la base sobre la cual los
mercados financieros evaluan la adecuacion de su
capital.

Asimismo, para fines de establecer los niveles de
solvencia minimos de las instituciones bancarias,
el Comité de Basilea considera diferentes categorias
de activos y determinadas cuentas fuera del balance

general; las ponderaciones se concentran en cinco
categorias que van de 0, 10, 20, 50 y 100%, segun
el activo no presente duda de recuperacion, sea de
bajo riesgo, de riesgo normal, de alto riesgo e
irrecuperable. En principio el factor principal de
ponderacion de riesgo de las Normas de Basilea lo
constituyo el riesgo crediticio, pero hoy en dia dicha
normativa ya incluye otros riesgos a ponderar en
las operaciones que rzalizan las entidades
financieras, como son, el riesgo de tasa de interés,
riesgo cambiario y de liquidez.

La Normativa de Basilea establece un coeficiente
minimo para esta relacion en un rango de 8%y 10%,
de manera que mientras mayor sea el grado de
exposicion de los activos al riesgo, mayor debera
ser el nivel de capital para respaldario.

En el caso de Republica Dominicana, las entidades
financieras deberan mantener un minimo de capital
conforme al riesgo asumido en sus activos. En ese
sentido, las normas vigentes establecen un
coeficiente minimo para la relacién Capital y
Reservas/Activos mas Contingentes Ponderados,
denominado Indice de Solvencia que actualmente
es de un 10%; esto es, cada peso de activo de riesgo
debe estar respaldado como minimo por RD$0.10
de capital.

A tales efectos, el numerador de la razon Capital
y Reservas o Capital Normativo Ajustado, incluye
los elementos de capital basico definidos en las
Normas de Basilea, segin se detalla a
continuacion:
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1. Capital y Reservas:

2. Capital Normativo**

3.Capital Normativo
Ajustado***

s (Capital en circulacién

* Reservas legal bancaria

¢ Reservas obligatorias

» Reservas voluntarias no distribuibles
e Utilidades no distribuibles.

Capital y Reservas

Menos:

Las pérdidas por absorber y del ejercicio.

Capital Normativo

Menos:

a) Las provisiones no constituidas por clasificacion de
activos. (Cartera, inversiones, Activos fijos
sobrevaluados y Bienes adjudicados sobrevaluados);

b) Castigos no efectuados por mantener cartera vencida
sin garantia y con garantia por mas de 24 y 36 meses,
respectivamente y créditos con cuotas vencidas por
mas de 36 meses;

¢) Castigos no efectuados por mantener en la entidad
bienes adjudicados por mas del tiempo establecido en
las disposiciones vigentes;

d) Partidas de otros activos que representan pérdidas no
cargadas a resultados;

¢) Depreciaciones no cargadas debidamente a resultados;

f) Amortizaciones no cargadas debidamente a resultados;

g) Provisiones no constituidas por desmonte no efectuado
de acciones preferidas;

h) Provisiones no constituidas por excesos no permitidos
en el limite de contingencias;

i) Provisiones no constituidas por excesos no permitidos
en el limite de créditos individuales;

j) Provisiones no constituidas por excesos no permitidos
en el limite de préstamos a partes vinculadas;

k) Provisiones no constituidas por excesos no permitidos
en el limite de activos fijos; y

1) Otras partidas que afecten el capital, que detecte la
Superintendencia de Bancos.

** Se utiliza para determinar relaciones técnicas contenidas en la Segunda Resolucién del 11/12/92 y sus

modificaciones.

**%Se utiliza para la obtencion del indice de solvencia
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El denominador de la razén, estd conformado por la sumatoria de activos y contingencias (determinadas
cuentas fuera del balance) ponderadas por riesgo y se establece conforme a la estructura siguiente:

Calculo Activos mas Contigentes Ponderados

Total Activos

Menos: Provisiones y depreciaciones

Menos:

100% « Dinero en efectivo

« Depositos encaje legal y otros depositos en el Banco Central

» Saldos de efectos en cobro

« Remesas en transito

« Transferencias con otras entidades financieras o entre sucursales
de la entidad.

« Titulos crediticios emitidos o garantizados por el Estado, asi como
los emitidos por el Banco Central.

e Titulos publicos
85% » Préstamos con garantia depdsitos.
60% « Préstamos interbancarios.
60% » Depositos en bancos del exterior de 1ra. categoria.
60% « Préstamos a la vivienda con garantia hipotecaria asegurada.
40% = Préstamos a la vivienda con garantia hipotecaria.
30% « Préstamos con garantia hipotecaria asegurada.
Mas

* Operaciones Contingentes

40% » Operaciones contingentes, tales como avales, fianzas, etc
Para los avales ya concedidos a Organismos del Estado hasta

diciembre de 1992, la ponderacion es de un 20%.

35% » Operaciones contingentes para cartas de crédito de importacion
con mercancias aseguradas y consignadas al Banco.

Ventaja tiene el calculo del Indi olvencia:

a) Indica el nivel de solidez real de la entidad.

b) Permite conocer el sobrante o faltante de capital.

¢) Ayuda a conocer las pérdidas ocultas y su correspondiente castigo.

d) Permite conocer la estructura de capital de cada entidad financiera.

e) Permite medir el grado de proteccion a los recursos de los depositantes.

f) Constituye un indicador de alerta temprana, cuando las entidades financieras presentan problemas de
liquidez continua.

Elaborado por los técnicos del Departamento Financiero.
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SOLUCIONES AL PROBLEMA
INFORMATICO DEL ANO 2000

Rol de las Autoridades Reguladoras y
Supervisoras en la Problematica del Nuevo
Milenio.

El papel de las autoridades reguladoras y
supervisoras ce un pais, es velar por la sanidad y
solidez del sistema bancario, como una condicién
necesaria para la estabilidad macroeconémica y de
la economia en general.

Un sistema financiero sano y estable permite a un
pais la transformacion del ahorro interno y los
financiamientos internacionales obtenidos, en
inversiones productivas que estimulan el
crecimiento economico.

Para lograr un sistema financiero que reuna estas
caracteristicas, las autoridades reguladoras y
supervisoras de los paises, deben estar preocupadas
en establecer normas de regulacién y supervision
efectivas, para delimitar las funciones y atribuciones
de las entidades financieras, asi como normas
bancarias y prudenciales que permitan medir, limitar
y controlar los diferentes riesgos al que se cxponen,
de manera cotidiana dichas instituciones, con la
realizacion de sus operaciones activas y pasivas.

A los riesgos tradicionales relacionados con el
manejo de cartera, inversiones y los riesgos de
mercado, se ha sumado el problema informatico
del afio 2000, por lo que las autoridades
reguladoras y supervisoras de los distintos paises,
conscientes de las implicaciones que este proceso
pudiera provocar en las instituciones financieras,
han asumido un rol de liderazgo en la conduccion
de este proceso, adoptando medidas tendentes a
minimizar los riesgos, que sobre el sistema
financiero, pueda producir el hecho de que una o
méas entidades financieras no logre adecuar sus
sistemas informaticos, de modo que puedan operar
mas alla del 31 de diciembre de 1999, o que uno o
mas de los componentes de los sistemas de pagos
no puedan operar correctamente.

En adicién a las medidas preventivas adoptadas, es
de capital importancia que las autoridades
reguladoras y supervisoras de cada pais mantengan
un adecuado seguimiento y monitoreo de los
informes de avances que las entidades financieras
deben periddicamente remitirles, con el objetivo de
medir regularmente los progresos alcanzados por
dichas instituciones, tanto en las directrices
estipuladas en las disposiciones adoptadas, como
en la ejecucion de sus respectivos planes de trabajo,
para de esa manera adoptar oportunamente las
medidas pertinentes.

Como se puede observar, las autoridades reguladoras
y supervisoras han sido responsables ademas de velar
porque las instituciones financieras cumplan, dentro
del plazo establecido, con los planes de trabajo que
las conduzcan a dar cumplimiento a los
requerimientos del nuevo milenio, a sabiendas de que
las entidades que no logren adecuarse estarian
expuestas a ser afectadas por una serie de riesgos,
como eran la probabilidad de no estar a tiempo en el
proyecto Y2K, y la ocurrencia de problemas derivados
deluso de la fecha en los sistemas informaticos antes
y después del 1 de enero del 2000. Estos riesgos se
miden por los costos potenciales producidos por las
fallas en las operaciones del negocio y los costos
sociales asociados, ya que pueden repercutir de
manera exclusiva sobre una entidad especifica, o tener
mayores repercusiones creando un riesgo sistémico,
lo que a su vez se reflejaria de manera ineludible
sobre la economia en general.

Para daruna idea de la forma en que las Autoridades
Monetarias han enfrentado la problematica del afio
2000, a continuacion realizamos una descripcion de
las principales medidas adoptadas con énfasis en el
grado de cumplimiento por parte de las entidades
financieras.
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Medidas adoptadas por las autoridades
reguladoras y supervisoras dominicanas: Una
Relacion de Medidas, Avances y logros.

Por las repercusiones que los riesgos del cambio de
milenio podrian generar sobre una entidad financiera
en particular y/o sobre el sistema financiero, las
autoridades reguladoras y de supervision del pais
enfrentaron la problematica del afio 2000 mediante
el disefio de una agenda que contemple un conjunto
de acciones llevadas a efecto por la Comisién
Interinstitucional y el Comité Técnico creados para
tales propdsitos.

La comision y el equipo técnico del afio 2000
establecieron una estrategia de solucion del
problema basada en las recomendaciones de
organismos especializados internacionalmente, tales
como la Reserva Federal de los Estados Unidos de
América (FED), el Banco Internacional de Pagos
(BIS), que agrupa los bancos centrales a nivel
mundial, Global 2000, la OCDE', 1aITAA? y otros.
La misma consistié de ocho etapas basicas: 1)
elaboracion de normativas técnicas para la solucién
del problema, 2) realizacién de un inventario de
todos los componentes tecnoldgicos del sistema
financiero, 3) elaboracion de planes de trabajo de
conversion por entidad financiera, 4) ejecucion de
los planes de adecuacion, 5) certificacion de los
sistemas y aplicaciones, 6) auditoria de
aseguramiento de cumplimiento, 7) prueba conjunta
de los medios de pagos interbancarios, 8)
elaboracion de planes de contingencias y de
difusion.

El Comité Técnico en cumplimiento con sus
objetivos, prepar6é unas Normativas que luego de
ser aprobadas por la Junta Monetaria, fueron
distribuidas a todas las entidades que conforman el
sector financiero, las cuales han servido de guia
metodologica para el proceso de adecuacion de los
sistemas informaticos de las instituciones financieras
frente al cambio de milenio.

Asimismo, en marzo de 1998 en su primer informe
trimestral, las entidades financieras enviaron a la
Superintendencia de Bancos el inventario de todos

sus equipos (hardware) y programas de aplicacion
(software), detallando las caracteristicas de los
mismos y el nivel de garantia de cumplimiento con
el afio 2000. Este inventario sirvié de guia para la
elaboracion del plan de trabajo de cada entidad. que
posteriormente fue revisado, estableciéndose como
fecha limite para la conclusion del proceso el 31 de
marzo de 1999.

En diciembre de 1998 se hizo entrega de las
normativas para la certificacion, que complementan
el primer volumen y que sirven para el proceso de
verificacion que llevaron a cabo las instituciones
con sus respectivos auditores internos y externos.
En mayo de este afio todas las entidades financieras
entregaron sus informes de certificacion. Los
resultados de estas auditorias informaticas fueron
altamente satisfactorios, por lo que podemos
concluir que el sistema financiero nacional esta
preparado para el cambio de milenio.

Los reportes de avances trimestrales del proceso de
adecuacion al cambio de milenio recibidos por las
autoridades, de parte de las entidades que conforman
el sistema financiero dominicano, al corte del 31 de
marzo de 1999, revelaban que mas del 90% de las
instituciones financieras y agentes de cambio,
entiéndase la totalidad de los bancos comerciales y
de servicios multiples, los bancos de desarrollo ¢
hipotecarios, asociaciones de ahorros y préstamos,
asi como la mayoria de las financieras, casas de
préstamos de menor cuantia y agentes de cambio,
cuentan con sus correspondientes certificaciones
dando cuenta de que las mismas cumplen con todo
el proceso de adecuacién de sus sistemas
informaticos al afio 2000, por lo que estan
preparadas para continuar operando mas alla del 31
de diciembre del presente afio.

Estos avances han sido avalados, en gran medida,
por los resultados de las auditorias realizadas por
Vila del Corral Company, una firma consultora
internacional especializada en auditorias de
sistemas, contratada por el Banco Central para dar
un seguimiento mas efectivo sobre la marcha de los
trabajos de adecuacion de los sistemas de
informacion automatizados de las instituciones
financieras y para asegurar que dicho sistema opere
normalmente a partir del 1 de enero del 2000.
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En ese sentido, Vila del Corral ha realizado
auditorias de sistemas en la totalidad de los bancos
comerciales y de servicios multiples y en las
principales asociaciones de ahorros y préstamos,
ratificando las mencionadas certificaciones, lo que
da mayor seguridad a los informes recibidos de las
entidades del sistema.

Tomando en consideracion que la problemdtica del
aiio 2000 en los sistemas informéticos de las
instituciones financieras ya no representa un riesgo
operativo para las mismas, debido al esfuerzo
mancomunado que en ese sentido han desplegado
las autoridades reguladoras y supervisoras del
Sistema Financiero, en comun acuerdo con los
representantes de la banca, disefiaron un programa
tendente a minimizar el riesgo de contagio de esa
problematica, a través de los principales deudores
del sistema financiero, regulando el otorgamiento
de nuevos créditos y renovaciones adicionales a los
ya existentes, a partir del 11 de octubre de 1999, a
aquellos deudores que por la naturaleza del negocio
son altamente dependiente de tecnologia informatica
y en consecuencia expuestos a la problematica del
ano 2000, salvo que los mismos muestren mediante
la presentacién de un informe de auditoria
informatico que han realizado las adecuaciones para
enfrentar la problematica del afio 2000 o se
encuentran en estado avanzado de adecuacion.

Asimismo, se diseiié un plan de prueba de los
medios de pagos del sistema, llevado a cabo durante
el mes de septiembre, con el propésito de verificar
la interaccion adecuada de los bancos a través de la
camara de compensacion de cheques y las tarjetas
de créditos y débitos, manejadas por los operadores
de estos servicios bancarios.

Ademas de la estrategia de aseguramiento de
cumplimiento de las entidades financieras la
Comisioén Interinstitucional elaboré un plan de
difusién de informacion en coordinacién con la

Asociacion de Bancos Comerciales de la Republica
Dominicana y el Departamento de Comunicaciones
del Banco Central, con el proposito de llevar al
publico y los agentes financieros un mensaje de
tranquilidad y confianza de que estamos preparados
para ¢l nuevo milenio. El plan cubre mensajes de
radio, television y prensa escrita, acompafiado por
un plan de relaciones publicas.

Finalmente debemos concluir indicando que el
Sistema Financiero se ha venido adecuando a las
necesidades del afio 2000, eliminando los efectos y
las repercusiones que podria generar este proceso
gracias a los ingentes esfuerzos realizados por las
Autoridades reguladoras y supervisoras nacionales,
que conjuntamente con todas las entidades
financieras han hecho de la problematica del afio
2000 su principal agenda, desvaneciendo cualquier
eventualidad de riesgo.

Las Autoridades Monetarias, la comunidad
financiera y el publico en general, se sienten
satisfechos por haber advertido a tiempo las
implicaciones de la problemética del afio 2000 y
por haber desarrollado de manera unificada, un plan
de trabajo bien concebido, que al ser ejecutado en
cada una de sus etapas, nos permite afirmar que el
Sistema Financiero cumplio con todos los requisitos
que garantizan un normal desenvol-vimiento de las
entidades bancarias y financieras mas alla del 31 de
diciembre de 1999. Por lo tanto el Sistema
Financiero Dominicano esta listo para recibir el
nuevo milenio, lo cual estd avalado no solo por la
Superintendencia de Bancos y el Banco Central, sino
por una prestigiosa compaiiia internacional
especializada en esta materia.’

1 Organizacion para el Desarrollo y la Cooperacion
Economica

2 Internation Technology Association of América

3 Elaborado por técnicos Dpto. Financiero.
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SUBASTAS PUBLICAS
Un mecanismo eficiente para realizar operaciones de mercado abierto

A.- Generalidades:

Las subastas publicas constituyen un mecanismo
de negociacion de titulos-valores que permite
determinar los precios de equilibrio del mercado,
aun cuando éste no exista, que contribuye a que los
agentes econdmicos se adapten a un ambiente en
que los precios son determinados por el libre juego
de la oferta y la demanda, es decir, por las leyes del
mercado.

Las subastas pueden utilizarse para asignar, sin un
precio predeterminado, un articulo tinico como una
obra de arte, un contrato para un proyecto
habitacional o una empresa estatal que se busca
transferir al sector privado, asi como también varias
unidades de un articule homogeneo, (unidades
multiples) como es el caso de los metales, valores
del gobierno, créditos de financiamientos y divisas,
entre otros, los cuales pueden negociarse en grandes
cantidades estableciendo paquetes con un numero
determinado de unidades del bien y ciertas
caracteristicas para hacerlos mas atractivos para la
venta.

Las subastas publicas de titulo valores, se han
popularizado como mecanismo de negociacion de
titulos por parte de los bancos centrales de América
Latina, destacandose Chile, Colombia, Ecuador y
Costa Rica, entre otros. En los paises desarrollados
son usados en forma muy frecuente, por ejemplo,
las letras del Tesoro de los EE. UU., son vendidas
usando la técnica de las subastas, siendo el mercado
de valores el que fija los precios y rendimientos de
las letras.

El Tesoro anuncia una nueva emision y en base a
este aviso los inversionistas interesados en adquirir
los titulos llenan una aplicacion de oferta al Tesoro
a precios especificos. Las ofertas para comprar
valores del Tesoro pueden realizarse en forma
personal en un banco o sucursal de la Reserva
Federal, o mediante el envio por correo de la oferta
o colocando una orden a través de un corredor de
valores o de un banco. En este trabajo nos

proponemos ilustrar a los lectores sobre la teoria de
las subastas publicas, haciendo énfasis en las
diferentes técnicas existentes, sus aplicaciones con
orientacion en la negociacion de valores del gobierno
a través de los bancos centrales, indicando en este
ultimo caso los procedimientos generalmente
utilizados para realizar subastas de valores, asi como
de sus aspectos practicos y operativos.

Las técnicas de subasta son una forma de asignar
valores mediante ofertas de compra y ventas de
acuerdo a las condiciones del mercado, mejorando
la eficiencia en la colocacidn de titulos-valores,
mediante el uso de mecanismos transparentes que
reducen la discrecionalidad en la aceptacion de
ofertas de compra y venta.

Ahora bien, las condiciones institucionales de todas
las subastas deben garantizar la calidad de los
ofertantes, a fin de evitar problemas como la
seleccion adversa en aquellos casos en que los
participantes mas arriesgados hacen posible las
ofertas mas altas.

B.- Tipos de Subastas:

Existen varios formatos en el mundo para hacer
subastas, cuyo uso depende del tipo de bien
subastado y de las circunstancias o caracteristicas
de cada pais.

En este articulo realizamos un breve bosquejo sobre
las técnicas de subastas mas utilizadas, cuyas
definiciones son aplicadas tanto a las subastas de
articulos inicos como multiples y donde las ofertas
de compra pueden hacerse en forma abierta a través
del método de viva voz y cerrada donde las ofertas

son efectuadas en sobres sellados y lacrados.

Las Subastas mas conocidas son:

» Subasta a la Inglesa o de Precio Ascendente.

«  Subasta a laHolandesa o de Precio Descendente.

« Subasta de Primer Precio o de Precio
Discriminatorio.
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 Subasta de Segundo Precio o de Precio
Uniforme,

Subasta Inglesa o de Precio Ascendente:

Es el tipo de subasta mas conocido; las ofertas se
realizan en forma abierta, iniciando con una primera
oferta, que generalmente es baja, por debajo de la
cual jamas se venderd el bien y donde el subastador
o pregonador solicita a los participantes ofertas cada
vez mas elevadas. Bajo este formato de subasta, el
establecimiento del precio de un solo articulo se
lleva a efecto mediante ofertas continuas hasta que
el articulo queda en manos del mejor postor o de
aquel que hizo la oferta mas alta. Cuando se trata
de unidades multiples, como son los valores del
gobierno, sobre los cuales haremos énfasis en este
trabajo, el proceso continua hasta que se llega a un
precio donde la demanda total de los bienes por parte
de los adquirientes, se iguala a la cantidad fija
ofertada por los vendedores.

Subasta a la Holandesa o de Precio Descendente:

Esta subasta, al igual que la anterior es abierta,
comienza con ofertas de adquisicion por un precio
muy alto, ¢l cual se reduce progresivamente hasta
que un comprador reclama el articulo a través de
las expresiones “mio” o “adquirido” y en estos
tiempos modernos donde el desarrollo de la
informatica ha revolucionado los procesos, los
compradores oprimen un botén que detiene un reloj
automatico en “precio aceptado”. Cuando se trata
de subastas de unidades multiples, en la medida que
el precio disminuye aumenta ¢l numero de
ofertantes, hasta que se llega a un precio en el que
la demanda iguala la cantidad ofertada. Este tipo
de subasta es de uso frecuente en algunos paises de
América Latina, destacandose Chile y Bolivia para
el refinanciamiento de los créditos del Gobierno.

basta de Precio Discriminatori
Precio.

e Primer

Este tipo de subasta, a diferencia de las dos (2)
anteriores es de pliego cerrado, las ofertas se
presentan en sobres lacrados que se depositan en
una especie de urna que es abierta el dia fijado por
el ofertante para la ejecucion de la subasta.

La expresion “‘Primer Precio” se aplica generalmente
cuando se subasta un articulo Unico, que se otorga
al mejor postor a un precio igual a la cantidad
ofrecida. Ahora bien, cuando se subastan varias
unidades al mismo tiempo, ¢l procedimiento se
denomina subasta discriminatoria, en razon de que
se separan los oferentes o compradores en funcion
de que estén en condiciones de pagar diferentes
precios segun la cantidad que pretendan adquirir.

En este tipo de subastas las posturas o propuestas
se ordenan de mayor a menor en funcién de los
precios, inclusive los valores del gobierno,
aceptando en primer orden los que tienen los precios
mas altos y continia descendiendo hasta que se
agota el monto anunciado en la negociacion.

Subasta de ndo Precio o Precio Uniforme:
Este tipo de subasta es de pliego sellado. Cuando
se utiliza para subastar un solo articulo, el mejor
postor obtiene el articulo (inclusive valores) a un
precio igual a la oferta mds alta no aceptada, siendo
ésta la raz6n por la cual se le denomina de “segundo
precio”. Cuando se aplica a la negociacion de
valores multiples, la subasta de pliego se denomina
“Subasta de Precio uniforme o Subasta
Competitiva”, porque todos los ganadores obtienen
los valores o articulos subastados al mismo precio.
También se conoce a este tipo de subasta con el
nombre de Subasta Marginal.

C.- Distintas Aplicaciones de las Subastas Publicas:

Las subastas publicas han sido utilizadas para
negociar valores del gobierno, especificamente
titulos valores de bancos centrales, otorgar créditos
de financiamiento y operaciones de compra y venta
de divisas.

De las alternativas precedentemente sefialadas, la
que abordaremos con detalle es aquella referente a
las subastas relativas a la negociacion de titulos
valores del Gobierno, a través del Banco Central,
en razon de que el objetivo de estas reflexiones es
orientar a los lectores en ¢l uso de este mecanismo
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(subasta), en las operaciones de mercado abierto
como instrumento de politica monetaria.

Para la venta de valores del gobierno, se ha discutido
bastante sobre el tipo de subasta adecuado para estos
fines, debido a que los ofertantes con frecuencia
utilizan la modalidad de las unidades multiples, con
las que se busca vender las cantidades de valores en
negociacion, a precios distintos.

Para estos fines los tipos de subasta mas apropiados
son: Subasta de Primer Precio o de Precio
Discriminatorio y Subasta de Segundo Precio o de
Precio Uniforme, siendo la primera la mas utilizada
en América Latina.

Subasta de precio discriminatorio:

Supongase que el Banco Central anuncia la venta
mediante esta técnica de subasta, de una emisién
de RD$250.0 millones, a un plazo de 180 dias
solicitando a los participantes indicar los precios
en base al 100% de su valor nominal:

»  Respondiendo al aviso del Banco Central, tres (3)
bancos realizaron ofertas de compra: El Banco A
presentd una propuesta de compra de valores por
RDS$ 50.0 millones, por un 99.11% de su valor
nominal, es decir, RD$49.55 millones. Si la
propuesta es aceptada el Banco A, entrega hoy
al Banco Central RD$49.55 millones, pararecibir
al cabo de 180 dias RD$50.0 millones, para una
ganancia de RD$0.45 millén, dada por la
diferencia entre el valor nominal y el precio de
compra. El Banco B ofrece comprar RD$100.0
millones por 99.10%, RD$99.10 millones y ¢l
Banco C RD$100.0 millones por 98.08%,

Banco A 180 50.0 99.11

4955
BancoB 180 100.0 99.10 09.10
Banco C 180 100.0 98.08 98.08

Total 250.0

RD$98.08 millones.

« En este tipo de subasta todas las ofertas son
aceptadas a los precios ofertados, es decir, se
discrimina cada segmento de compra para su
aceptacion en base a los precios ofertados por
los ofertantes, siempre y cuando el emisor esté
en disposicion de aceptar las ofertas con precios
por encima del precio considerado como
referencia, aquel precio mas bajo que esté
dispuesto a aceptar en oferta la entidad emisora
de los titulos-valores. Al precio de referencia
también se le denomina precic enmascarado o
de corte, puesto que este solo se hace del
conocimiento de los participantes en la subasta,
luego que todas las ofertas aceptadas son
abiertas y leidas ante los adquirientes o sus
representantes. En este caso hipotético
considere que el precio de reserva era de 98.05,
por lo que todas las ofertas realizadas por encima
de este valor fueron aceptadas hasta que se agoté
el valor anunciado, RD$250.0 millones.

« La entidad emisora, Banco Central, vende la
totalidad de la emisién anunciada RD$250.0
millones, recibiendo solamente RDS$246.7
millones, es decir, que pagara rendimientos por
RD$3.3 millones, constituida por la diferencia
entre el precio de lacompra y el valor anunciado.

« FElBanco Central como entidad emisora, retira
de circulaciéon por una sola vez RD$246.7
millones, sin necesidad de monetizar
mensualmente por el cabo de seis (6) meses,
mediante el pago de intereses.

Ventajas y desventajas de la subasta de precio
discriminatorio.

Ventajas:

1. Es menos propensa para que los participantes
puedan hacer colusion - acuerdo de los
participantes para influir en los precios de la
entidad emisora - en razon de que el emisor
puede aceptar las ofertas a distintos precios,
siempre que estén por encima del precio de corte
o enmascarado.

2. Esel mecanismo de subasta mds apropiado para
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paises con mercados reducidos y pequefios.

3. Es también el mecanismo mds apropiado, en
principio, para paises con mercado de valores
inmaduro, puesto que fomenta la obtencion de
informacién sobre voliumenes de recursos y los
niveles de las tasas de interés del mercado,
contribuyendo de esta forma con el desarrollo
del mercado de valores.

4, Este mecanismo de negociacion tiene la ventaja,
en referencia a la colocacion directa, de que los
valores son colocados a los precios del mercado.

5. Se logra una desmonetizacion maés efectiva al
efectuar la venta de certificados sin erogar el
pago de intereses mensuales.

Desventajas:

Este sistema de subasta puede desalentar a posibles
participantes, ya que las propuestas de los ofertantes
con los precios mis altos ofertados son las primeras
aceptadas por el emisor y por ende los rendimientos
son menores, ¢ impidiendo que se hagan ofertas mas
agresivas. Las entidades emisoras aceptan las
propuestas cuyos precios estén mas cercanos a 100%
de su valor nominal, ya que les conviene por el hecho
de que representan descuentos mas bajo y por ende
rendimientos menores.

Subasta de segundo precio o de precio uniforme:

Como su nombre lo indica, en este tipo de subasta a
todas las posturas o propuestas aceptadas se les
asigna el precio de la ultima, independientemente
de que las anteriores se efectuasen a precios mds
elevados. Esto perjudica al emisor por los aspectos
previamente indicados, en el sentido de que mientras
mas alto es el precio de compra més favorable es la
operacion para el emisor, ya que el rendimiento que
debe pagar por el titulo en negociacién es menor;
pero favorece el ganador porque su propuesta es
aceptada a un precio menor al que oferta, lo cual
implica mayores rendimientos.

Realizando un razonamiento similar con la
ilustracion anterior, donde ¢l Banco Central anuncia

una subasta de Se P Preci
Discriminatorio, veamos en términos graficos los
resultados de una subasta de segundo precio o de
precio uniforme.

Banco A 180 50.0 99.11  Aceptadaal
precio de
98.08%
Banco B 180 100.0 99.10  Aceptada al
precio de
98.08%
Banco C 180 100.0  98.08  Aceptada al
precio de
98.08%

Total 250.0 98.08

En este tipo de Subasta los ofertantes A, By C
indicaron tres (3) precios distintos; sin embargo a
diferencia que el tipo de subasta anterior, todas las
ofertas se aceptaron, pero al precio de la ultima
postura, es decir, al precio de 98.08, con lo cual son
premiadas las dos (2) ofertas anteriores, en razén
de que mientras més alejado de 100 esté el precio
de la oferta, mayor es su tasa de rendimiento, segin
observaremos mds adelante.

Ventajas y desventajas de la subasta de precio
uniforme

Ventajas:

+ La subasta de precio uniforme aumenta los
ingresos del Gobierno, debido a que se hacen
ofertas mas agresivas, bajo el principio de que
a todas las ofertas aceptadas se le establece el
precio de la oferta de precios més alto aceptado,
con lo que se reducen los riesgos de los precios
discriminatorios.

»  Lano existencia de precios discriminatorios por
segmentos de oferta, aumenta la participacién
y la competencia.

+  Promueven la eficiencia econémica al reducir
la cantidad de recursos que de otra manera se

Dossier Financiero



dedicarian a evaluar las ofertas y la informacion
de los rivales.

« Es mas facil de llevar a efecto, por su sencillez
administrativa.

Desventajas:

+ Son posibles de colusion, en el sentido de que
los participantes se pueden poner de acuerdo
para influir en los niveles de precios.

« Son propias de mercados altamente
competitivos, es decir, donde haya muchos
participantes con poder de compra.

D.- Procedimientos aprobados por el Banco Central
de la Republica Dominicana para la
negociacion de titulos valores, mediante el
mecanismo de las subastas publicas de valores:

La Junta Monetaria mediante la Vigesimotercera
Resolucion adoptada en fecha 16 de febrero de
1995, crea el Comité de Mercado Abierto del
Banco Central de la Republica Dominicana para
que a través del mismo se tomen las decisiones
que requieren las operaciones de subastas y otros
procedimientos de negociacion de titulos valores,
a la vez que autoriza al Banco Central a crear los
procedimientos necesarios para realizar las
subastas.

Posteriormente la Junta Monetaria mediante su
sexta Resolucion del 9 de marzo de 1995 aprobd
el Reglamento para la negociacién de titulos
valores mediante el mecanismo de subastau otros
procedimientos elaborados por el Comité de
Mercado Abierto, conformado por el Vice-
gobernador, quien lo preside, el Gerente y los
Directores de los Departamentos Financiero,
Internacional y Programacién Monetaria €
Investigacion Economica.

Este reglamento establece las normas que regulan
la compra y venta de titulos valores que
periddicamente realizara el Banco Central de la
Republica Dominicana mediante subastas publicas,
mesas de dinero u otros procedimientos.

Titulos objeto de negociacion

« Los titulos objeto de negociacion mediante el
mecanismo de subasta seran bonos, certificados
u otros valores emitidos por el Banco Central.
La negociacion podra consistir en la emision y
venta de titulos nuevos, asi como el rescate
mediante la compra de valores emitidos con
anterioridad. Estos titulos tendran existencia
fisica en laminas impresas o de registro
contable.

+  Elcomité de Mercado Abierto del Banco Central
de la Repuiblica Dominicana sesionara cada dos
(2) semanas 0 cuantas veces sea necesario y
decidira las operaciones a realizarse con titulos
valores de la institucién, de acuerdo con el
programa monetario vigente.

Participantes

» Podrén participar en las subastas para comprar
o vender titulos valores por cuenta propia o
de terceros, las instituciones financieras
reguladas por la Junta Monetaria y
supervisadas por la Superintendencia de
Bancos, las compaiias de seguros y los
puestos de bolsa registrados en las bolsas de
valores existentes en ¢l pais. Las condiciones
en que se desenvuelvan las operaciones
realizadas con terceros se ejecutaran de
comun acuerdo entre las partes.

+ Todos los participantes en las subastas podran
negociar en el mercado secundario (Bolsa o
mercado interbancario) los valores adquiridos
en las negociaciones hechas a través de las
subastas del Banco Central, de acuerdo con
los procedimientos internos establecidos.

Convocatoria

El Banco Central publicard en uno o mas
periédicos de amplia circulacién nacional, con
suficiente anticipacién: la fecha y hora de cada
subasta, el monto especifico que se va a negociar
y las caracteristicas de los titulos que se han de
colocar o rescatar en dicho evento.
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Presentacion de Propuesta

Todos los participantes podrdn presentar sus
propuestas desde la publicacion del aviso en los
diarios hasta media hora antes del inicio de la
subasta. A su vez, las instituciones que presenten
propuestas de¢ terceros, coordinaran con ¢stos la
recepcion de las mismas en sus respectivas oficinas
acorde con el plazo establecido por el Banco Central.

En las subastas se pueden hacer dos (2) tipos de
ofertas: competitiva y no competitiva. La oferta
competitiva especificard el monto y el precio de las
obligaciones que el comprador desea adquirir o
vender. La oferta no competitiva se refiere a aquella
propuesta donde ¢l comprador manifiesta su
intencién de invertir una cantidad determinada sin
fijar precio. En este caso la adjudicacion se hara al
precio promedio ponderado resultante de las ofertas
competitivas.

Las instituciones que participan en las subastas
deberan presentar sus propuestas de compra o venta
ante el Banco Central, en Santo Domingo, utilizando
los formularios disefiados para tales fines.

Recepcion de Propuestas

« Las subastas se realizaran bajo la modalidad
de sobres cerrados, los cuales deberan contener
las propuestas firmadas por el representante
autorizado en el formulario que sera propor-
cionado por el Banco Central de la Republica
Dominicana.

« En los sobres se debera indicar “propuestas
para la subasta de titulos valores del Banco
Central de la Republica Dominicana” y
deberan estar dirigidos a la Sudireccién de
Mercado de Valores del Departamento
Financiero.

» Todos los participantes podran ofrecer sus
precios diferentes por cada una de las distintas
porciones en que decidan segmentar sus
propuestas de compra o venta, respectivamente.,

»  Los precios propuestos podran incluir una prima

oun descuento, expresados como porcentaje, con
respecto al valor par. Aparte de las propuestas
que pueden hacer por cuenta propia, las
entidades que ademds actuen como
intermediarias deberan presentar las propuestas
individuales de sus clientes.

» Las propuestas de compra de entidades que no
tienen cuenta corriente con el Banco Central
deberan estar acompafiadas por cheques de
gerencia o certificados, emitidos a favor del
Banco Central. En el caso de las entidades
bancarias y financieras, sus propuestas deberan
estar acompafadas por una autorizacion para
debitar sus cuentas en el Banco Central hasta el
importe total de la transaccion que se pretende
efectuar por cuenta propia y de terceros,
incluyendo una estimacion del posible débito
por las propuestas no competitivas, sin que éste
afecte los saldos que deben ser mantenidos en
esta entidad. Las propuestas de venta deberan
estar acompafiadas por un certificado donde
conste el deposito de custodia en una institucion
bancaria de los titulos que se ofrecen, endosados
a la orden del Banco Central.

Depuracion de las propuestas

»  Eldiade la subasta, en la sede del Banco Central
se procedera a abrir y dar lectura a cada uno de
los sobres conteniendo las propuestas, las cuales
se anotaran enun lugar visible (pizarra, registro,
etc.). en presencia de los representantes
acreditados de las instituciones postoras, un
inspector de Contraloria del Banco Central y
por lo menos dos (2) miembros del Comité de
Mercado Abierto. La presencia de los
representantes de las entidades postoras no sera
un requisito para la validez de la subasta.

» El Departamento Financiero procedera a
analizar las propuestas y su documentacion, para
aprobar las que correspondan y rechazar las que
no hayan sido presentadas en regla o contengan
errores, cuyo resultado se presentara al Comité
de Mercado Abierto para su conocimiento y
aprobacion,
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« El Comité de Mercado Abierto decidira el
precio de corte al que el Banco Central estara
dispuesto a vender o comprar los valores objeto
de la subasta. En cualquier caso, el Comité
podra desechar todas las propuestas,
declarando desierta la subasta o adjudicar
parcialmente cualquier fraccion de las
presentadas de manera compatible con el
precio de corte establecido.

Adjudicacion y Elaboracion de Acta

Luego de adoptada la decisién sobre el precio de
corte se adjudicaran las propuestas en orden
descendente de las de mayor precio (menor
rendimiento) a las de menor precio (mayor
rendimiento), hasta completar el monto total de la
negociaciéon anunciada, siempre y cuando este
{iltimo precio no sea menor al precio de corte.

Luego de adoptada la decision sobre el precio de
corte se adjudicaran las propuestas en orden
ascendente o descendente, segun se trate de compra
o venta, hasta completar el monto total de la

negociacion anunciada, dentro de los limites del

precio de corte.

El Departamento Financiero al siguiente dia habil
de la subasta, antes del cierre contable, informara a
los participantes cuyas propuestas hayan sido total
o parcialmente aceptadas, el monto y demas detalles
de la operacién concluida. En el caso de venta de
titulos, debitara las cuentas de los bancos y
procesaré los cheques recibidos de las entidades que
no tienen cuenta en el Banco Central y que les fueron
aceptadas sus propuestas de compra. Asimismo,
devolvers los fondos no utilizados correspondientes
a las propuestas aceptadas parcialmente; incluyendo
los cheques recibidos correspondientes a las
propuestas rechazadas o desechadas, de acuerdo a
los procedimientos establecidos.

Referencias:

1. Distintas Técnicas de Subasta: Robert A.
Feldman y Najnish Mehra, Finanzas y
Desarrollo, Sept. 93.

2. Sexta Resolucion adoptada por la Junta
Monetaria el 9 de marzo de 1995.

Elaborado por los técnicos de la Subdireccion de
Regulacion del Sistema Financiero.
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La deuda interna que ha heredado el actual Gobierno
con los colonos azucareros, los constructores de
obras del Estado, los suplidores y demas acreedores
es una realidad palpable que se ha constituido en
un factor que lejos de alentar la produccion la limita,
debido a que se esta penalizando a estos sectores al
no retribuir su pago, 1o que en consecuencia merma
del capital de trabajo de estos sectores econémicos
y por ende su potencial productivo.

El surgimiento de los atrasos en los pagos que debe
efectuar el sector publico tiende a repercutir sobre
las asignaciones de recursos de la economia y a ser
interpretados como una forma de financiamiento no
contemplada en el presupuesto nacional.

Para evitar estos efectos nocivos de la deuda interna
del Gobierno, es necesario explorar mecanismos que
propendan o viabilicen el pago de estas obligaciones
del gobierno, a fin de que por una parte, s¢
documente el financiamiento implicito que esta
deuda representa y por otra se estimule los sectores
acreedores, que en este caso tienen una notable
incidencia sobre la economia nacional.

Fundamentado en estos objetivos el Gobierno, bajo
los lineamientos de su politica de reorientar el gasto
social v estimular la produccién mediante la
creacion de un marco que imprima confianza a los
sectores productivos, se motiva a buscar
mecanismos para pagar esta deuda mediante la
elaboracion de un Proyecto de Ley que autorice una
emision de Bonos del Estado para la Amortizaciéon
de 1a Deuda Interna del Estado

La escasez de recursos presupuestarios y el
compromiso del Gobierno en ejecutar una politica
fiscal en coordinacién con la politica monetaria,
a fin de mantener la estabilidad macroeconomica,
hacen que la alternativa de pago de la deuda
interna mediante efectivo, no sea la mas adecuada.

De ahi que se haya contemplado el mecanismo
de la emision de bonos por parte del Estado para
honrar estas deudas. Este mecanismo tiene la
ventaja de no generar un aumento en los medios
de pagos que distorsione la estabilidad
macroecnémica, dada la gradualidad contemplada
en el tiempo para la realizacién de los pagos.

Lo antes expuesto quiere decir que la operacion con
el acreedor no es mas que una sustitucion de una
factura comercial depurada por otro papel (bono)
que constituye un compromiso de pago en un plazo
determinado. Esto permite al Gobierno un respiro
en el presente en sus compromisos de pagos dadas
sus limitaciones presupuestaria y un redisefio de su
politica de gasto publico, a fin de incluir en el
Presupuesto de Ingresos y Ley de Gastos Publicos
de cada afio los recursos a ser utilizados para el pago
del capital y los intereses de dichas deudas conforme
a la redencién gradual mediante el uso de sorteos
semestrales, despues del primer afio de realizada la
emision.

Si la emision fuese colocada en su totalidad de
inmediato en el presente, el Gobierno solo tendria
como carga el pago semestral de los intereses
devengados por el monto colocado, aspecto que puede
lograrse mediante una politica de discriminacién del
gasto publico, que le permita al Gobierno ahorrarse
mensualmente la partida de los intereses.
Posteriormente estos recursos son incluidos, al igual
que las erogaciones del capital, en el presupuesto
nacional.

Es importante sefialar que ningun gasto en que
incurra el Gobierno, cuya fuente de ingreso esté
debidamente identificada, es generador de
distorsiones de los precios de la economia, en razon
de que no implica creacién de dinero inérganico o
sin respaldo. Por la misma razon, los intereses de
1 nosy el 1 capital, en forma 1
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no son generadores de inestabilidad siempre e
identifiguen la ntes de in 0 en el presupu

y.se reoriente el gasto provisionando semestralmente
los intereses devengados y la estimacion de pago
de capital por sorteo.

Ademas el proyecto de ley presenta un conjunto de
caracteristicas especiales, que buscan mas que nada
imprimirle confianza a los titulos y rescatar la
credibilidad del Gobierno en materia de emision de
bonos, perdida por la tradicion de no pago de estas
obligaciones, asi como retomar el rol que debe jugar
el Gobierno en materia de promocion del mercado
de valores, especificamente el segmento secundario
o de reventa. Estas caracteristicas son estrategias
de mercadeo, que lejos de ser inflacionarias, se
utilizan para imputarle a los bonos la condicion de
negociabilidad.

Dentro de esas caracteristicas se destacan la exencion
de todo tipo de gravamen para los bonos y la
permisibilidad de ser recibidos por las compaiiias
de seguros para sus reservas técnicas.

La negociacion de estos bonos en el mercado
secundario y su utilizacién en otras formas de
inversion como lo serian las reservas técnicas de
las compaiiias de seguro no afectan en lo absoluto
el programa monetario formulado por las
Autoridades y contribuyen al dinamismo del
mercado secundario de valores cuya pauta es
determinada por la agilidad del mercado secundario
donde los titulos a largo plazo son el objeto princi-
pal de negociacion.

Por otra parte, estos bonos podrian ser utilizados
por el Gobierno para desinteresar o resarcir a los
depositantes de las entidades financieras en
liquidacidn, lo cual constituiria una alternativa sana
de continuar el mecanismo iniciado por el Banco
Central, ya que este Organismo Regulador, dado el
volumen de recursos sin respaldo que involucra la
ejecucion de este programa, podria constituirse en
un elemento distorsionante de la estabilidad
macroecondmica, ademds que de acuerdo a la
legislacion vigente no corresponde al Banco Cen-
tral participar en los procesos de liquidacion, sino a
la Superintendencia de Bancos; pero dada la

magnitud de los recursos pendientes de resarcir a
los depositantes se requiere la participacion del
Estado para solventar dichos pagos.

Como un aporte adicional la emision de titulos
valores por parte del Estado Dominicano resulta una
oportunidad valiosa para que el Estado recobre su
credibilidad como emisor y abra con esto la
posibilidad de realizar posteriores financiamiento a
través de otras emisiones de Bonos, que es un
mecanismo comunmente utilizado por otros paises
para el financiamiento estatal.

Por otro lado un factor que necesariamente debe
tomarse en consideracion, es el impacto positivo
que tendria en el desarrollo del Mercado de Valores
del pais la emision por parte del Gobierno de titulos
valores, ya que los principales titulos objeto de
negociacion en todos los mercados de valores a nivel
mundial han sido tradicionalmente los titulos del
Estado pues éstos, entre otras ventajas, ofrecen la
permanencia en el tiempo de la institucion emisora
y la seguridad de repago de dichos titulos a
vencimiento.

Es importante seflalar que el dinamismo que
otorgaria la emision de titulos por parte del Estado
al mercado de valores permitiria un incremento de
la actividad de Ahorro-Inversion que constituye el
motor del desarrollo econémico y el manejo en
dicho mercado de una nueva emision de titulos que
dinamizarian y diversificarian la cartera de titulos-
valores en nuestro pais.

En virtud de lo anteriormente expuesto es de capi-
tal importancia que la emisién de Bonos
Gubernamentales reiinan caracteristicas que lo
conviertan en un valor de negociacion que resulte
atractivo dentro del mercado de valores, basicamente
en los aspectos de: rendimiento, el cual debe ser
competitivo dentro del mercado en términos de tasas
de interés. Es preciso indicar que el éxito en ¢l caso
de este instrumento de pago de deuda interna
dependera en gran medida de los siguientes factores:
Seguridad en el sentido de que se realicen las
apropiaciones pertinentes dentro del presupuesto
nacional para realizar los pagos de intereses y
redenciones de los titulos; Negociabilidad o sea que
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tengan facilidades e incentivos para que puedan ser
usados como medio de pago de deuda con el
Gobierno, tales como impuestos, compra de
inmuebles y otras obligaciones con el Estado, asi
como también Garantia, a fin de que puedan ser
adquiridos por terceros.

Finalmente, tomando en consideracion lo
anteriormente expuesto podemos arribar a la
conclusion de que la emision de los bonos por parte

del Gobierno para fines del pago de la deuda interna
heredada por el actual gobierno constituye una
alternativa viable, ya que con ella se pueden, ademas
de honrar los compromisos pendientes, mantener el
programa monetario evitando incrementar el crédito
al gobierno del Banco Central, ademas de desarrollar
el mercado de valores en el pais, en razén de que el
proyecto sugiere que las fuentes de ingreso para el
pago de los intereses y el capital de estos bonos sean
consideradas previamente en el presupuesto nacional.

Elaborado por técnicos y Funcionarios de la
Subdireccion de Regulacion del Sistema Financiero.
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SECCION DE ESTADISTICAS
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SECTOR FINANCIERO:
94-98

ACTIVOS

Pasivos

PATRIMONIO

CARTERA DE PRESTAMOS NETA

CAPTACIONES
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EVOLUCION DE LOS ACTIVOS POR TIPO DE INSTITUCIONES

1994-1998
(En Millones de RDS$)

Tipo de Instituciones 1994 1995 1996 1997 1998**
Bancos Com. y de Serv. Multiples | 40,602.95 48,131.79 54,875.08 72,104.36 87,945.96
Bancos de Desarrollo 2,970.05 2,037.50 2,067.09 2,316.05 3,722.82
Bancos Hipotecarios 662.12 647.34 125.78 69.00 67.70
Asoc. de Ahorrosy Prést. 9,147.07 11,230.30 13,728.58 16,616.27 19,632.73

|Financieras 4,295.82 3,755.97 1| 4,365.85 4,718.03 4,564.30

Casas de Prést. de Menor Cuantia 144.97 101.24 v 183.24 284.71 216.50
TOTAL 5182298 WWWW
PARTICIPACION PORCENTUAL POR TIPO DE INSTITUCIONES

Tipo de Instituciones 1994 1995 1996 1997 1998**
Bancos Com. y de Serv. Multiples 70.22 73.03 72.82 75.02 75.78
Bancos de Desarrollo 5.14 3.09 2.74 2.41 3.21
Bancos Hipotecarios 1.15 0.98 017 0.07 0.06
Asoc. de Ahorros y Prést. 15.82 17.04 18.22 17.29 16.83
IFinancieras 7.43 570 v 5.79 4.91 3.83
Casas de Prést. de Menor Cuantfa 0.25 0.15 0.26 0.30 0.19

TOTAL 10000 10000 100.00 10000 10000

TASAS DE CRECIMIENTO (%)

Tipo de Instituciones 1995 1996 1897 1998*
rBancos Com. y de Serv. Multiples 18.54 14.01 31.40 21.97
Bancos de Desarrollo (31.40) 1.45 12.04 60.74
|Bancos Hipotecarios (2.23) (80.57) (45.14) (1.88)
Asoc. de Ahorros y Prést. 22.77 22.25 21.03 17.55
[Financieras (12.57) 16.24 8.07 (3.28)
Casas de Prést. de Menor Cuantia (30.16) 90.87 47.33 (23.96)
TOTAL 13.98 14.34 27.54 20.75

* Incluye Disponibilidades, Cartera de Préstamos, Inversiones y Otros Activos.

** |ncluye algunas instituciones con informaciones a noviembre de 1998

1/ Considera un menor nimero de instituciones por el no envio de informaciones de las mismas a la Superintendencia de Bancos
Euente: Boletines de la Superintendencia de Bancos y Balances de Comprobacion Analitico.
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EVOLUCION DE LOS ACTIVOS
POR TIPO DE INSTITUCIONES
1994-1998 '
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EVOLUCION DE LOS PASIVOS POR TIPOS DE INSTITUCIONES

1994-1998
(En Millones de RDS)

Bancos Com. y de Serv. Mdltiples | 36,832.27 43,755.11 50,063.45 65,880.29 79,800.59
Bancos de Desarrollo 2,414.62 1,726.36 1,730.69 1,953.76 3,118.07
Bancos Hipotecarios 574.90 541.34 97.95 64.46 66.00
Asoc. de Ahorros y Prést. 8,169.91 9,855.28 11,907.68 14,449.36 16,792.73
Financieras 3,204.16 2,880.48 17| 3,379.92 3,644.93 3,562.26
Casas de Prést. de Menor Cuantia 98.77 70.76 v 116.98 205.10 150.31
TOTAL STIOAET | 58833 | GIZ06GT | 6610700 | W3AB9S6

PARTICIPACION PORCENTUAL POR TIPO DE INSTITUCIONES (%)

Bancos Com. y de Serv. Multiples 71.68 74.38 74.39 76.43 7711
Bancos de Desarrollo 4.70 2.93 257 2.27 3.01
Bancos Hipotecarios 1.2 0.92 0.15 0.07 0.08
Asoc. de Ahorros y Prést. 15.90 16.75 17.69 16.76 16.23
|Financieras 6.41 490 v 5.02 4.23 3.44
Casas de Prést. de Menor Cuantia 0.19 012 v 0.17 0.24 0.15
TOTAL 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00
TASAS DE CRECIMIENTO
Bancos Com. y de Serv. Multiples 18.80 14.42 31.59 21.13
Bancos de Desarrollo (28.50) 0.25 12.89 59.59
Bancos Hipotecarios (5.84) (81.91) (34.19) 2.39
Asoc. de Ahorros y Prést. 20.63 20.83 21.34 16.22
Financieras (12.56) 17.34 7.84 (2.27)
Casas de Prést. de Menor Cuantia (28.36) 65.32 75.38 (26.71)
TOTAL 14.49 14.39 28.09 20.06

* Incluye Depésitos, Valores en Circulacién, Einanciamientos en Moneda Nacional y Extranjera y Otros Pasivos.

* Incluye algunas instituciones con informaciones a noviembre de 1998

1/ Considera un menor nimero de instituciones por el no envio de informaciones de las mismas a la Superintendencia
de Bancos

Fuente: Boletines de la Superintendencia de Bancos y Balances de Comprobacion Analitico.
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EVOLUCION DE LOS PASIVOS POR TIPO DE INSTITUCIONES
1994-1998
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EVOLUCION DEL PATRIMONIO POR TIPO DE INSTITUCIONES*
1994-1998
(En Millones de RDS)

Bancos Com. y de Serv. Mualtiples 3,770.68 4,376.68 4,811.62 6,224.07 8,145.37
Bancos de Desarrollo 555.43 311.14 336.40 362.29 604.75
Bancas Hipotecarios 87.22 106.00 27.83 4.54 1.71
Asoc. de Ahorros y Prést.  ** 977.16 1,375.02 1,820.90 2,166.91 2,740.00
{Financieras 1,001.66 875.48 1/ 985.93 1,073.10 1,002.04
Casas de Prést. de Menor Cuantia 46.20 30.48 1/ 76.26 79.61 66.18
TOTAL GAS8.55 TOMED 505804 SEWET | TZ56085 |
PARTICIPACION PORCENTUAL POR TIPO DE INSTITUCIONES
Bancos Com. y de Serv. Multiples 58.57 61.86 59.71 62.80 64.85
Bancos de Desarrollo 8.63 4.40 4.17 3.66 4.81
Bancos Hipotecarios 1.35 1.50 0.35 0.05 0.01
Asoc. de Ahorros y Prést. 15.18 19.44 22.59 21.86 21.82
|Financieras 15.56 12.37 1/ 12.23 10.83 7.98
Casas de Prést. de Menor Cuantia 0.72 0.43 0.95 0.80 0.53
TOTAL 100.00 100.00 100.00 10000 100.00
==

TASAS DE CRECIMIENTO

Bancos Com. y de Serv. Multiples 16.07 9.94 29.35 30.87
Bancos de Desarrollo (43.98) 8.12 7.70 66.92
Bancos Hipotecarios 21.53 (73.75) (83.69) (62.33)
Asoc. de Ahorros y Prést. L 40.72 32.43 19.00 26.45
Financieras (12.60) 12.62 8.84 (6.62)
Casas de Prést. de Menor Cuant(a (34.03) 150.20 4.39 (16.87)
TOTAL 9.89 13.91 22.98 26.73

. Ihcluye Capital en Circulacién, Reservas, Resultados Operacionales.-

* Incluye algunas instituciones con informaciones a noviembre de 1998

*** Gorresponde al concepto de “Reservas”, como simil de “Capital”, dado que ese tipo de instituciones no poseen

capital accionario.

1/ Considera un menor nimero de instituciones por el no envio de informaciones de las mismas a la Superintendencia de

Bancos

Fuente: Boletines de la Superintendencia de Bancos y Balances de Comprobacion Analitico.
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EVOLUCION DEL PATRIMONIO
POR TIPO DE INSTITUCIONES
1994-1998

En millones de RD$

9,000
8,000
7,000
8
g 6,000
3 5000
g 4,000
Z 3000 ’
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2,000 B Men. Cuantia
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) n @0 ~
g g g g g
- T T ANOS
PARTICIPACION POR TIPO DE INSTITUCIONES (%)
B Hipotecarios
HMen Cuantfa 0.01%
B Dpasarrolio
Toe% 4.81%
HFinancieras
BaAy P
21.82%
HaayP
15.18% HFinancieras
7.98%
: WMen. Cuantia
BlHipotecarios 0.53%

1.35%
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EVOLUCION DE LA CARTERA DE PRESTAMOS NETA POR TIPO DE
INSTITUCIONES*

1994-1998
(En Millones de RD$)

Bancos Com. y de Serv. Muttiples | 20.731.49 24,974.55 29,1564.34 41,109.02 £0.588.87
Bancos de Desarrollo 2.247.43 1.522.67 1.549.00 1,788.70 2,789.39
Bancos Hipotecarios 479.13 402.72 71.74 14.08 49.84
Asoc. de Ahorros y Prést. 5.604.56 6,398.20 7.565.44 0.647.53 12,168.15
Financieras 3,009.37 2.582.63 w| 2.907.47 3.087.38 2,924.23
Lasas de Prést. de Menor Cuantia 98.29 73.32 ¥ 115.84 171.82 125.24
TOTAL —aLin.g —SEOIS | HISIES | Soii5a | oeeAsiz |

PARTICIPACION PORCENTUAL POR TIPO DE INSTITUCION (%)

irs emr

64.44 69.29 70.50 73.65 73.70

Bancos Com. y de Serv. Muitiples

Bancos de Desarrolio 6.99 4.22 3.756 3.20 4.06

Bancos Hipotecarios 1.49 1.37 Q.17 0.03 0.07

lAsoc. de Ahorros y Prést. 17.42 17.75 18.27 17.28 17.73

Financieras 9.35 7.7 v 7.03 558 4.26

Casas de Prést. de Menor Cuantia 0.31 0.20 0.28 0.31 0.18
TOTAL 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00

TASAS DE CRECIMIENTO (%)

Bancos Com. y de Serv. Multiples 20.47 16.74 41.00 23.06
Bancos de Desarrollo (32.25) 1.73 15.47 55.95
Bancos Hipotecarios 2.84 (85.44) (80.37) 253.98
Asoc. de Ahorros y Prést. 14.16 18.09 27.69 26.13
Financieras (14.18) 12.58 6.19 (5.28)
Casas de Prést. de Menor Cuantia (25.40) 57.99 48.33 27.11)
TOTAL _ 12.04 14.73 34.98 22.98 .

* Cartera de Préstamos Neta de Provisiones.
** |ncluye algunas instituciones con informaciones a noviembre de 1998
1/ Considera un menor numero de instituciones por el no envio de informaciones de las mismas a la Superintendencia de

Bancos
Fuente: Boletines de la Superintendencia de Bancosy Balances de Comprobacion Analitico.
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EVOLUCION DE LA CARTERA DE PRESTAMOS
POR TIPOS DE INSTITUCIONES
1994-1998

En millones de RD$

60,000

50,000
& 40,000 BComerciales
=
3 B Desarrollo
g 30,000 ¥ Hipotecarios
S BaaypP
= 20,000 BFinancieras

B Men. Cuantia
10,000
PARTICIPACION POR TIPO DE INSTITUCIONES (%)
Men. Cuantia
0.31%
Financioras

9.35%

Desarollo
6.99%

Comerciales
64.44%

Desamollo

AAyP
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EVOLUCION DE LAS CAPTACIONES POR TIPO DE INSTITUCIONES*

1994-1998

(En Millones de RD$)

oty it o] B L

Bancos Com. y de Serv. Multiples 30,256.72 35,164.62 40,165.94 53,033.61 63,358.33
Bancos de Desarrollo 1,105.79 853.35 842.24 1,156.36 1,936.11
Bancos Hipotecarios 514.71 469.28 63.19 34.01 26.55
Asoc. de Ahorros y Prést. 7,741.65 9,325.25 11,243.46 13,551.82 15,513.39
|Financieras 2,603.05 2,434.16 1| 2,874.02 3,159.75 3,048.76
Casas de Prést. de Menor Cuantia 83.25 0.27 v 14.53 33.87 57.58
TOTAL 22.305.17 78.225.03 | 00.205.98 70.069.42 B3.020.72 |
PARTICIPACION

PORCENTUAL POR TIPO DE INSTITUCIONES (%)

8

[ _ToraL

|Bancos Com. y de Serv. Multiples 71.52 72.88 72.76 74.73 75.48
Bancos de Desarrollo 2.61 1.77 1.53 1.63 2.31

JBancos Hipotecarios 1.22 0.97 0.1 0.05 0.03
Asgqc. de Ahorros y Prést. 18.30 19.33 20.37 18.10 18.48

Financieras 6.15 5.06 v 5.21 4.45 3.63

Casas de Prést. de Menor Cuantia 0.20 0.00 v 0.03 0.05 0.07

100.060 100.00 10000 100.00 100.60

Bancos Com. y de Serv. Multiples 16.22 14.22 32.04 19.47
|Bancos de Desarrollo (22.83) (1.30) 37.30 67.43
Bancos Hipotecarios (8.83) (86.53) (46.18) (21.93)
Asoc. de Ahorros y Prést. 20.46 20.57 20.53 14.47
[Financieras (6.49) 18.07 9.94 (3.51)
Casas de Prést. de Menor Cuantia (99.68) 5,281.48 133.10 70.00
TOTAL 14.04 14.42_ 28.56 18:2_8___‘

* Incluye Depdsitos y Valores en Poder del Publico.

* Incluye algunas instituciones con informaciones a noviembre de 1998

1/ Considera un menor niimero de instituciones por el no envio de informaciones de las mismas a la Superintendencia de Bancos
Fuente: Boletines de la Superintendencia de Bancos y Balances de Comprobacién Analitico.
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EVOLUCION DE LAS CAPTACIONES DEL PUBLICO
POR TIPO DE INSTITUCIONES
1994-1998

En millones de RD$
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TASA DE INTERES:

91-98
) TASA DE INTERES ACTIVA
] TASA DE INTERES PASIva

® SPREAD FINANCIERO
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TASAS DE INTERES ACTIVAS DE LOS BANCOS COMERCIALES Y SERVICIOS MULTIPLES

1991-1998
(Nominales en % Anual)

1991 35.62 36.38 36.19 32.85 36.26
1992 27.25 28.42 29.83 27.87 28.34
1993 28.55 29.87 30.75 30.38 29.89
1994 27.20 27.99 29.06 30.45 28.68

: 1995 29.60 30.78 30.31 32.53 30.81
1996™ 23.49 24.75 23.49 23.88 25.33 23.73 21.31
1997 20.08 21.27 20.78 22.93 22,57 21.01 19.01
1998 25.12 26.56 26.45 25.72 26.84 25.64 23.47
Marzo 22.42 23.52 23.41 23.69 24.08 23.15 20.13
Junio 27.01 28.29 28.89 26.42 27.76 27.38 24.99
Septiembre 28.38 29.62 26.63 26.18 28.81 27.30 25.46
Diciembre 27.50 26.47 24.99 25.08 27.09 25.73 23.84

Promedio de los afios y los meses indicados

% Trasas de Interés Activas
400 T— ——— , . _

350 {2

30,0 4

20,0 i

* Promedios simples
= A partir de esta fecha fue modificada la metodologia de céiculo de las tasas de interés
Fuente: Informaciones suministradas por los Bancos Comerciales y Servicios Multiples.
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TASAS DE INTERES PASIVAS DE LOS BANCOS COMERCIALES Y SERVICIOS MULTIPLES

1991-1998
{(Nominales en % Anual)

1991 20.73 19.88 19.44 20.02 6.20
1992 16.34 15.81 | 17.94 16.70 5.58
1993 14.62 13.73 14.98 13.29 | 13.57 14.04 5.00
1994 15.03 14.52 13.59 12.86 | 12.49 13.70 4.87
1995 17.22 12.74 15.76 14.60 | 16.74 15.24 473
1996 ** 14.04 13.55 13.85 13.37 | 14.09 13.36 13.91 5.00 15.26 14.70
1997 13.69 12.95 13.27 11.74 | 12.50 12.62 13.40 4,74 14.40 13.01
1998 18.10 17.41 16.97 15.20 | 16.31 16.51 17.65 4.51 19.40 16.68
iMarzo 15.41 15.54 15.41 14.61 | 14.89 14.92 15.37 4.49 16.72 14.51
lJunio 19.78 18.26 18.08 16.67 | 16.52 17.67 19.18 4.48 21.10 17.87
ISeptiembre 19.12 19.20 18.34 16.92 | 18.24 17.56 18.86 4,51 21.05 17.69
IDic|embra 18.13 17.45 17.42 15.35 | 18.06 17.40 17.62 4,53 20.35 17.41
‘TASAS DE INTERES PASIVAS

22.00

20_00_._... S ST i i L PaPrefefencial

oo N :

2 Padiva
|

14.00 1

12001

10.00 st ey i et B R

\‘B\ \‘W \“d" -9&. -9"" @b x“é\ ‘hégq, ¥ %“& o

Fuente: Informaciones suministradas por los Bancos Comerciales y Servicios Mdltiples.

* Promedios simples
** A partir de esta fecha fue modificada la metodologla de célculo de las tasas de interés
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SPREAD FINANCIERO
BANCOS FINANCIEROS Y SERVICIOS MULTIPLES

1991 - 1998
(Nominales en %)

1991 35.26 20.02 15.24
1992 28.34 16.70 11.64
1993 29.89 14.04 15.85
1994 28.68 13.70 14.98
1995 30.81 15.24 15.57
1996* 23.73 13.91 9.82
1997 21.01 13.40 7.61
1998 25.64 17.65 7.99
Marzo 23.15 15.37 7.78
Junio 27.39 19.18 8.21
Septiembre 27.30 18.86 8.44
Diciembre 25.73 17.62 8.11

40.00
35.00
30.00

25.00

%

20.00
15.00

10.00

5.00

0.00 +——r——————

1991
1992
1993
1994
1995
1996
1997
Jun
Sept.
Dic

Mar.98

* Promedios simples
** A partir de esta fecha Promedios Ponderados
Fuente: Informaciones suministradas por los Bancos Comerciales y Servicios Mdltiples.
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MERCADO ABIERTO — INSTRUMENTOS DE
PoLiticA MONETARIA

@ TituLos VALORES DEL BANCO CENTRAL EN CIRCULACION
88-98
& EncaAJE LEGAL 90-98
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TITULOS VALORES DEL BANCO CENTRAL
EN CIRCULACION

1988-1998
(En millones de RD$)

1988
1989
1990
1991
1992
1983
1994
1995
1996
1997
1998

*%k

210.7
126.3
137.9
645.7
518.2
196.5
743.4
1,386.1
1,791.8
2,682.9
3,213.7

-84.4
11.6
507.8
-127.5
-321.7
546.9
6842.7
405.7
791.1
630.8

9.2
368.2
-19.7
«62.1
278.3
86.5
29.3
44.2
24.4

THULOS VALORES DEL BANCC CENTRAL

Mill. de RD$

0.0+ S
(=] — o o b wn I~ -«
Afios

* Certificados de participacion del Banco Central emitidos con autorizacién de la Junta Monetaria,
excluyendo los relativos a Refidomsa y al congelado de encaje legal de los Bancos Comerciales
al 8%.

** A130/12/98

Fuente: Departamento de Contabilidad.
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REQUERIMIENTOS TEORICOS DE RESERVAS DE ENCAJE LEGAL
DE LAS INSTITUCIONES DEL SISTEMA FINANCIERO

(En Porcan}gje}

1. BANCOS COMERCIALES Y DE SERVICIOS MULTIPLES

Ahorros, a Plazos y Especiales

Efectivo en Cday en Banco Cenfrd 30.0 30.0 30.0 30.0 20.0 20.0 20.0 20.0

Cartera de Prés tamos 70.0 70.0 70.0 70.0 - - ¥ -
Vista Neto y No Representado

Efectivo en Cday en Banco Centrd 50.0 50.0 50.0 40.0 20.0 20.0 20.0 20.0

Cortera de Préstomos 50.0 50.0 50.0 60.0 - = = -
Certificados Financieros

Efectivo en Cgay en Banco Centrd 20.0 20.0 20.0 20.0 20.0 20.0 20.0 20.0

Cartera de Préstamos 80.0 80.0 80.0 80.0 - - - -

Pasivo por Operaciones de Cambio b)
Efactivo en Cday en Banco Centrd 100.0 100.0 100.0 100.0 - - - -

2. BANCOS DE DESARROLLO ¢)

Vdores en Clrculadén Certo Plezo 20.0 20.0 20.0 20.0 20.0 20.0 20.0 20.0
Vdores en Clrculadén Largo Plezo 10.0 10.0 10.0 10.0 10.0 10.0 10.0 10.0
Cerfificados de Part. en Desardilo - - - 10.0 10.0 10.0 10.0 10.0
Cerlificodos Finoncleros 10.0 10.0 10.0 10.0 10.0 10.0 10.0 10.0

(3. BANCOS HIPOTECARIOS

Depdsitos aPlazos en e Pais 20.0 20.0 20.0 20.0 20.0 20.0 20.0 20.0

Depésites aPlczos en e Exterlor 50.0 50.0 50.0 50.0 - - - -

Cerlificodes de Part, Hipotecaria - - - 10.0 10.0 10.0 10.0 10.0

Ceriifilcados Financleros - - - 10.0 10.0 10.0 10.0 10.0
4. FINANCIERAS

Certificados de Inversién 10.0 10.0 10.0 10.0 10.0 10.0 10.0 10.0

HS. BANCO AGRICOLA

Depésitos de Aharro, A Plazos y Especiales 100.0 100.0 100.0
Efectivo en Cday Banco Cenfrd 10.0 10.0 10.0 10.0 10.0 10.0 10.0 10.0
Certera de Prés tamaes 90.0 90.0 90.0

Certificados Financieros 100.0 100.0 100.0
Efectivo en Cday en Banco Centrdl 10.0 10.0 10.0 10.0 10.0 10.0 10.0 10.0
Cartera da Prés tames 90.0 90.0 980.0

[8. ASOCIACIONES DE AHORROS Y PRESTAMOS o)

Aharro, A Plazas y Especiales 10.0 10.0 10.0 10.0 10.0 10.0 10.0 10.0
Efective en Banco Nodond de lo Vivienda 55 55 55
Tltulos del Banco Centrd 4.5 4.5 4.5

Certificadas Financieros 10.0 10.0 10.0 10.0 10.0 10.0 . 10.0 10.0

Notas:
a) Coexisten los encajes basico, Unico y marginal con requerimientos diferenciados de encaje por tipo de

instrumento en el perfodo 1985-1987.

b) El encaje requerido para las operaciones de cambio bajo el Sistema de Reintegro de Divisas, fue de un 40%, a partir del Ultimo semestre de 1989,
manteniéndose el requerimiento de un 100% para las operaciones de cambio a |a paridad.

c) Encaje en Banco Central

d) De acuerdo a lo establecido en la Quinta Resolucién del 13 de octubre de 1984.

e) Afinales del afio 1991, se excluye el Efectivo en Caja como cobertura de encaje y se eliminan los requerimientos de cartera de préstamos de acuerdo
con la Trigesimosegunda Resolucidn de la J.M. del 11 de diciembre de 1991.

f) Se incluye nuevamente el Efectivo en Caja como cobertura de encaje hasta el equivalente a un 5% del pasivo sujeto a reservas, de acuerdo con la

Octava Resolucién de la J.M. del 25 de enero de 1996.
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BANCOS COMERCIALES Y SERVICIOS MULTIPLES

PASIVO SUJETO A ENCAJE, RESERVAS Y
COEFICIENTES DE RESERVAS DE ENCAJE LEGAL

PERIODO 1990-1998
(EN PROMEDIO DIARIO Y EN MILLONES DE RDS)

1990 10,949.7 2,193.2 30.0 20.0
1991 13,487.9 4,245.1 30.0 31.5
1992 19,5623.9 3,999.0 20.0 205
1893 25,651.2 6,114.4 20.0 23.8
1994 26,195.8 5,015.0 20.0 19.1
1995 32,227.8 6,520.2 20.0 20.2
1998 38,722.5 8,256.7 20.0 21.3
1997 47,585.9 9,676.5 20.0 20.3
1998 57,156.6 13,039.2 20.0 22.8

COEFICIENTE DE RESERVAS

ETEFIRequerido —&—Real

(%)

g -
0 pe . o™ [22) 1o}
b > 5] o > @ 8 5 3
[+ [=2] [=}] (=23 (=2 [=2] L=7] [+)] [}
- kot = - = ~ : bt —
ANOS

Nota:
Excluye los bancos sujetos a programas de recuperacion financiera,
intervenidos y en proceso de liquidacion.

Fuente: Reportes de encaje legal
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BANCOS DE DESARROLLO

PASIVO SUJETO A ENCAJE, RESERVAS Y
COEFICIENTES DE RESERVAS DE ENCAJE LEGAL

PERIODO 1990-1998
(EN PROMEDIO DIARIO Y EN MILLONES DE RD$)

1990 535.1 48.7 10:1 8.1
1991 697.6 721 10.0 10.3
1992 1,184.4 120.7 10.0 10.2
1993 1,133.1 124.7 10.0 11.0
1994 1,066.5 110.3 10.0 10.3
1995 827.9 82.6 10.0 10.0
1996 753.2 79.3 10.0 10.5
1997 979.5 102.0 10.0 10.4
1998 1,526.1 157.1 10.0 10.3

COEFICIENTE DE RESERVAS

[ T Requerido —®—Real

g & & 8 & ¢ § 8§ ¢

ANOS

Nota:
Excluye los bancos sujetos a programas de recuperacion financiera,
intervenidos y en proceso de liquidacion.

Fuente: Reportes de encaje legal
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BANCOS HIPOTECARIOS
PASIVO SUJETO A ENCAJE, RESERVAS

Y COEFICIENTES DE RESERVAS DE ENCAJE LEGAL
PERIODO 1990-1998

(EN PROMEDIO DIARIO Y EN MILLONES DE RD$)

1990 469.6 63.0 10.2 13.4
1991 668.1 87.7 10.1 13.1
1982 780.9 81.0 10.1 10.4
1993 345.5 43.7 10.2 12.6
1994 351.3 42.1 10.2 12.0
1995 431.5 48.5 10.1 11.2
1996 77.5 8.6 101 11.1
1997 44.0 5.0 10.0 11.3
1998 9.0 1.0 10.0 11.1

COEFLENTE DE RESERVAS

Requerido —— Real

o

& & @ & & & & & &

- = - — - - - - -
ANOS

Nota:
Excluye los bancos sujetos a programas de recuperacion financiera,
intervenidos y en proceso de liquidacion.

Fuente: Reportes de encaje legal
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FIANANCIERAS

PASIVO SUJETO A ENCAJE, RESERVAS Y COEFICIENTES DE RESERVAS
DE ENCAJE LEGAL

PERIODO 1990-1898

(EN PROMEDIO DE CADA ANO, EN PROMEDIO DIARIO )

1990 1,184.5 124.1 10.0 10.5
1981 1,356.4 142.7 10.0 10.5
1992 1,756.6 181.7 10.0 10.3
1993 2,163.6 219.9 10.0 10.2
1994 2,563.1 263.5 10.0 10.3
1995 2,606.3 273.7 10.0 10.5
1996 2,820.1 297.2 10.0 105
1997 3,313.2 3474 10.0 10.5
1998 2,907.5 318.2 10.0 10.9
COEFL ENTE DE RESERVAS
T Requerido —&— Real
1
10.8 +
106 ==
10.4 4
€ 1024
10 1
9.8
9.6 1 3
9-4 i PRER
ANOS

Fuente: Reportes de encaje legal
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MERCADO DE VALORES:
97-98

© OPERACIONES BoLSA DE VALORES
° TAsA BURSATIL
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OPERACIONES REALIZADAS POR LA BOLSA DE VALORES

DE LA REPUBLICA DOMINICANA
1997 - 1998

(En mlllones de RD$)

Acciones y Valores, S.A. 753.3 2,016.5 1,263.3
BDP Multivalores, S.A. 490.3 1,405.5 915.2
Citinversiones de Titulos y Valores, S.A. 278.6 233.3 -45.2
Mercantil de Titulos y Valores, S.A. 247.5 48.6 -198.8
Valcorp, S.A. 176.1 161.0 -15.0
Gerencial de Valores, S.A. 31.1 2.0 -29.1
Mercabanc, S.A. 17.5 63.6 46.1
Corredora de Titulos, S.A. 13.8 8.0 -5.8
TOTAL 2,008 .1 3.938.7 1,930.5
Distribucion % por Tipos de Intermediarios
Enero - Diclembre 1998
Mercabanc, S.A.
16%
Vaicorp, S.A.
4.1%
Citinversionas de Titulos y
Valores, S.A.
59%
Acciones y Velores, S.A.
51.2%
BOP Multivalores, S.A. ¥
35.7%
* Mercantil de Titulos, COTISA y Gerencial
FUENTE: Boletin de la Bolsa de Valores de la Rep. Dom.
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OPERACIONES REALIZADAS POR LA BOLSA DE VALORES
DE LA REPUBLICA DOMINICANA

1998 - 1997

Enero 183.5 185.4 1.8 16.91 15.76 -1.15
Febrero 243.1 327.4 84.3 16.95 15.70 -1.25
Marzo 158.0 300.2 142.2 16.85 16.42 -0.43
Abril 187.9 214.8 26.9 16.94 17.14 0.20
Mayo 165.3 431.8 266.5 16.88 20.04 3.16
Junio 194.3 604.5 4101 16.82 20.72 3.90
Julio 201.6 466.1 264.5 16.25 21.36 511

Agosto 119.7 387.1 267.4 16.26 22.02 5.76
Septiembre 95.6 242.7 147 1 15.79 21.47 5.68
Octubre 196.6 339.3 142.7 15.32 21.76 6.44
Noviembre 115.8 215.2 99.3 15.02 22.38 7.36
Diciembre 1486.5 224.2 777 15.61 22.20 6.59
TOTAL 2,008.1 3.938.7 1,930.6 16.38 19.99 3.61

Volumenes Transados y Tasa Ponderada Bursatil

FUENTE: Boletin de la Bolsa de Valores de la Rep. Dom.
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Bancos Comerciales y de Servicios Multiples
95-98

ESTRUCTURA DE INGRESOS

ESsTRUCTURA DE GASTOS

INDICADORES DE RENDIMIENTO

InpICADORES DE COSTOS

MARGEN DE INTERMEDIACION

RENTABILIDAD Y APALANCAMIENTO

PRINCIPALES VARIABLES FINANCIERAS POR T1PO DE MONEDAS
AcTIvos Y PAs1ivos TOTALES EN MONEDA EXTRANJERA
INDICADORES EN MONEDA EXTRANJERA
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BANCOS COMERCIALES Y SERVICIOS MULTIPLES
ESTRUCTURA DE LOS INGRESOS

1995 - 1998
(En Porcentaje)
e
qlngresos Financieros 90.22 91.28 73.17 74.00
{Otros Ingresos 9.78 8.72 26.83 26.00
Total Ingresos 100.00 100.00 100.00 100.00

ESTRUCTURA DE INGRESOS
100.00
90.00
80.00
__ 70.00
S
%  60.00
2
£ 5000
§ 40.00
o
30.00
20.00
10.00
) o 2 E 2
o (-] o <
- - - -
ANOS

* Excluye Bancomercio en razén de que estaba sujeto a plan de saneamiento.
Fuente: Balances de Comprobacion Analitico
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BANCOS COMERCIALES Y SERVICIOS MULTIPLES
ESTRUCTURA DE LOS GASTOS

1995 - 1998

(En Porcentaje)

Gastos Financieros 50.22 47.73 40.99 38.19
Gastos Gen. y Administr. 41.38 41.7 45.09 40.75
JOtros Gastos 8.40 10.57 13.92 21.06
Total Gastos 100.00 100.00 100.00 100.00
ESTRUCTURA DE GASTOS
60.00
50.00 —{f
oy 40.00 1 sy Adm.
g
€ 3000 1
g
° %
& 2000
1000 1

1995

1996

1997 |

ANOS

1998

* Excluye Bancomercio en razdn de que estaba sujeto a plan de saneamiento.

Fuente: Balances de Comprobacion Analitico.
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BANCOS COMERCIALES Y SERVICIOS MULTIPLES
INDICADORES DE RENDIMIENTO

1995 - 1998

(En Porcentaje)

Rendimiento Financiero 29.30 25.25 19.42 21.84
Tlngresas Financieros / Actives Prod. Promedio)
Rendimiento de Otros Activos 3.18 2.42 7.12 7.67
(Otros Ingresos / Activo Prod. Prom.)
Rendimiento Total 32.48 27.37 26.54 29.51
I(lngreso Total / Activo Prod. Promedio)
INDICADORES DE RENDIMIENTO
35.00
30.00 1 :;" ._ Rend. Total
25.00 CH
g ncier
2 20.00
5
f 15.00
(5]
10.00 Rend
5.00
g g 8 3
ANOS

* Excluye Bancomercio en razén de que estaba sujeto a plan de saneamiento.
** En base a promedios mensuales; los demas afios son promedios semestrales.
Fuente: Balances de Comprobacién Analiticos.
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BANCOS COMERCIALES Y SERVICIOS MULTIPLES
INDICADORES DE COSTOS

1995 - 1998

(En Porcentaje)

Costo Efectivo de Recursos 14.02 11.34 9.29 11.09

(Gastos Fin. / Actives Productivos Prom.)

Costo Operacional 11.55 9.91 10.21 10.39

(Gastos Gen. Y Adm. / Activo Prod. Prom.)

Otros Costos 2.34 2,52 3.15 5.73

(Otros Gastos / Activo Prod. Prom.)

Costo Total Promedio 27.91 23.77 22.65 27.21
I : agliens X ;

Costo Pasivo 9.12 8.27 6.82 8.21

(Gastos Fin, / Captaciones Prom.)

Costo Financiero 9.36 7.91 6.65 7.97

(Gastos Financieros / Activos Fin. Prom.)

INDICADORES DE COSTOS
30.00 ms— s s _—
i ﬁ“‘m : i o BB Total
2600 . i : : =
€ 2000 1
n
ui
E S
w  15.00 1
=
o p Efectivo
8 10.00 1 : - Operaciopal
500 4. e - X owos
) w ' © : ~ ' ©
@ o @ @
o -] o o
- 3 < ANOS =

* Excluye Bancomercio en raz6n de que estaba sujeto a plan de saneamiento.
** En base a promedios mensuales; los demaés afios son promedios semestrales.
Fuente: Balances de Comprobacién Anallticos.
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BANCOS COMERCIALES Y SERVICIOS MULTIPLES
MARGEN DE INTERMEDIACION

1995 - 1998
(En Porcentaje)

eoxiom

Margen Financiero 20.18 16.97 | 12.59 13.63
(Rendimiento Financiero - Costo Pasivo)
Margen Financiero Amplio 23.12 19.76 | 19.89 21.54

(Rendimiento Total - Costo Financiero)

MARGEN DE INTERMEDIACION

25.00

15.00

10.00

COEFICIENTES (%)

5.00

n w I~ @

g 3 S 3

- - - -
ANOS

* Excluye Bancomercio en razén de que estaba sujeto a plan de saneamiento.
** En base a promedios mensuales; los demés afios son promedios semestrales.
Fuente: Balances de Comprobacién Analiticos.
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BANCOS COMERCIALES Y SERVICIOS MULTIPLES
INDICADORES DE RENTABILIDAD Y APALANCAMIENTO

1995 - 1998
(En Porcentaje)

Rentabilidad del Capital Pagado 45.83 45.55 44.43 23.25

(Resultado Neto del Periodo / Capitel Pagado)

Rentabilidad del Patrimonio 24.31 23.19 23.88 13.10

(Resultado Neto del Perlodo/ Patrimonio)

Apalancamiento Productivo 5.30 5.95 6.15 10.08

I(Actlvos Productivos Promedio / Patrimonio)

INDICADORES DE RENTABILIDAD

50.00

4500 4

35.00
30.00

25.00

20.00

COEFICIENTES (%)

15.00

10.00

5.00

w
(-]
[=2]
=

1995
1997
1998

ANO

w

* Excluye Bancomercio en razén de que estaba sujeto a plan de saneamiento.
J}
** En base a promedios mensuales; los demdas afios son promedios semestrales.
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SECCION DE REGULACIONES

{PRINCIPALES RESOLUCIONES ADOPTADAS POR LA JUNTA MONETARIA)
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BANCO CENTRAL DE LA REPUBLICA DOMINICANA
Principales Resoluciones Adoptadas por la Junta Monetaria

Durante el periodo julio 1998-junio 1999

Primera Resolucion
del 2 de julio 1998

Deja sin efecto la disposicion relativa a la suspensién temporal, para la
aplicacion de la Ira. Resolucién del 20 de diciembre de 1996. Dispone
que en lo adelante, la tasa de cambio del mercado oficial sea flexible,
revisable semanalmente tomando como referencia el promedio ponderado
de la tasa de cambio reportada de lunes a viernes por los bancos comerciales
y de servicios maltiples.

Asimismo mantiene la obligatoriedad de canje de divisas a la tasa unificada
de cambio del Banco Central para las exportaciones de Bienes y Servicios
que en la actualidad entregan las divisas generadas al Banco Central.

Segunda Resoluciéon
del 2 de julio 1998.

Dispone un aumento en la comision por delegacién de las operaciones
cambiarias de un 1.75% (uno punto setenta y cinco por ciento) de la tasa
de cambio para venta de divisas.

Primera Resolucion
del 30 de julio 1998

Dispone que a partir de la semana No. 31 que se inicia el 3 de agosto de
1998, sean exceptuadas del pasivo sujeto a encaje legal de los bancos
comerciales y de servicios miltiples, las operaciones correspondientes a
depositos interbancarios, ( recursos recibidos en forma de depositos
transitorios por una entidad financiera de parte de otra) sujeta a los
requisitos siguientes: 1)Cuando se utilicen exclusivamente para cubrir
deficiencias de encaje legal por bajas de depositos y en ningln caso por
expansion de Cartera de Préstamos; 2) Esta disposicién solo serd aplicada
al monto de los depésitos interbancarios cuya permanencia no exceda de
5 dias laborables y, 3) El monto promedio semanal no podré exceder del
50% del capital y reservas.

Segunda Resolucion
del 30 de julio 1998

Modifica el Ordinal 4 de la Octava Resolucion del 25 de enero de 1996,
para que en lo adelante se rija de la manera siguiente: “4) Las deficiencias
de encaje legal que presenten los bancos comerciales y de servicios
miltiples en el computo semanal estaran sujetas a la penalidad establecida
en el Articulo 23 de la Ley General de Bancos No. 708 del 14 de abril de
1965, que establece un cargo de 1/10 (un décimo) del 1% (uno por ciento)
diario sobre la deficiencia incurrida, de tal manera que los encajes legales
diarios queden compensados al cierre de la semana de que se trate, es
decir, al viernes de cada semana.

Cuando el Banco Central efectie los cargos de que trata el Articulo 23,
esos recursos pasaran al Fondo Especial Encaje Legal a favor de la
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Superintendencia de Bancos, para cubrir gastos debidamente autorizados
por la Junta Monetaria.

Tercera Resolucion
del 30 de julio 1998

Autoriza al Gobernador del Banco Central para adecuar los programas
de liberalizacion de los congelados de encaje establecidos mediante las
Quinta y Vigesimosexta Resoluciones del 5 de marzo de 1998, de acuerdo
con ¢l Programa Monetario y las necesidades de liquidez de los bancos
comerciales y de servicios multiples, y las condiciones del mercado
financiero.

Sexta Resolucién
del 30 de julio 1998

Modifica la Trigesimonovena y Novena Resolucion del 22 de julio y 15
de octubre de 1993 en las caracteristicas “Forma de Pago y Plazo de
Colocacion” de los Certificados de Participacion Especial del Banco Cen-
tral, para que sean a vencimiento, excluyendo los casos que sean para
pago de pasivos con el Banco Central, por parte de personas fisicas y/o
juridicas, con excepcion de los pasivos originados por multas por desencaje
y/o sanciones por incumplimiento, hasta el 31 de julio de 1999.

Primera Resolucién del
28 de septiembre 1998

Autoriza al Banco Central a otorgar una facilidad crediticia al Banco de
Reservas de la Repiblica Dominicana, en forma de adelanto por un monto
de hasta Quinientos millones de pesos (RD$ 500.0.), con el propésito de
que sean anticipados al Gobierno Dominicano para reconstruir el aparato
productivo del pais deteriorado por el Huracin George, a 180 (ciento
ochenta) dias plazo, renovable por igual periodo, si fuese necesario, y a
un 6% de tasa de interés anual pagaderos a término.

Cuando ¢l Estado Dominicano emita los Bonos de Emergencia del
Huracdn Georges y entregue los mismos al Banco de Reservas para redimir
el anticipo otorgado, dicha entidad bancaria los transferir al Banco Cen-
tral para cancelar a su vez el adelanto concedido. De no producirse la
emision de los Bonos, el Banco Central aceptara otros valores emitidos y
garantizados por el Estado que en calidad de pago entregue el Gobiemo
Dominicano.

El Banco de Reservas debera excluir dicha operacién del tope de cartera
de préstamos establecido a dicha institucion mediante la 3ra. Resolucion
del 20 de enero de 1998.

Segunda Resolucién del
28 de septiembre 1998

Autoriza al Banco Central de la Repiublica Dominicana a vender hasta
US$25.0 millones (veinticinco millones de délares) al Gobierno
Dominicano, a través de la banca comercial, a la tasa de cambio oficial
vigente al momento de cada transaccion, de conformidad a las normas y
procedimientos vigentes.

Estas divisas seran utilizadas principalmente para el pago de las
importaciones de alimentos basicos y medicinas autorizadas por el
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Gobierno Dominicano, cuya finalidad sea la de garantizar un
abastecimiento adecuado de los mismos a la poblacién, ante los estragos
causados por el Huracédn Georges.

Tercera Resolucion del
28 de septiembre 1998

Autoriza, por efecto del Huracin Georges, una moratoria hasta el 31 de
marzo de 1999, tanto en el capital como en los intereses, a
proyectosfinanciados con recursos del DEFINPRO del Banco Central, a
través de las instituciones que integran el Sistema Financiero Nacional, e
instruye al DEFINPRO para que no realice los cargos durante el periodo
de vigencia de la moratoria.

Autoriza a la Gerencia del Banco Central a realizar las coordinaciones
presupuestarias a los fines de suplir cualquier deficiencia de recursos de
DEFINPRO.

El Comité de Crédito del DEFINPRO deberé presentar a la Junta
Monetaria, un informe contentivo de los mecanismos y recomendaciones
que se requieran implementar para la busqueda de nuevas fuentes de
financiamiento destinado a los sectores productivos de la nacién.

Cuarta Resolucion del
28 de septiembre 1998

Dispone que en el caso de los créditos relacionados a proyectos y préstamos
productivos con un plazo superior a dos (2) afios, financiados con fondos
provenientes del DEFINPRO y complementados con recursos de la propia
entidad financiera, se mantendra la calificacién de riesgo asignada por la
Superintendencia de Bancos en el ultimo proceso de la evaluacién de
activos, efectuado al corte del 31 de diciembre de 1997.

Para fines del cierre, al 31 de diciembre de 1998 se aplicaré para dichos
créditos, el nivel de provisiones requerido por el Organismo Supervisor a
las instituciones financieras al 30 de junio de 1998, en el entendido de
que los atrasos y vencimiento de la deuda en estos casos no podran ser
tomados en consideracion por la Superintendencia de Bancos para fines
de calificacion de activos durante el indicado periodo.

Sexta Resolucidn del
19 de noviembre 1998

Modifica el literal b) del numeral 1 de la Decimocuarta Resolucion del
25 de encro de 1996, el cual contempla hasta RD$650.0 millones
(Seiscientos cincuenta millones de pesos), la emision de Certificados de
Participaciéon del Banco Central, con la finalidad de aumentar a
RD$1,000.0 millones (mil millones de pesos) el monto de dicha emision,
con un monto minimo de RD$10,000.00 por certificado, exclusivamente
para las Asociaciones de Ahorros y Préstamos, a una tasa de interés de un
16% anual.

Primera Resoluciondel
25 de noviembre 1998

Autoriza una emision de Certificados de Participacién del Banco Central
por un monto de RD$1,000.00 millones (mil millones de pesos), a un
afio de vencimiento, redimibles después de transcurridos los primeros 30
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dias de su adquisicion, a una tasa de interés de un 16% anual, basada en
un ailo de 360 dias, pagadera mensual, bimestral, trimestral, cuatrimestral,
semestral o a término de comin acuerdo con el adquiriente.

Segunda Resolucion
del 25 noviembre 1998

Autoriza al Banco Central y a los bancos comerciales establecidos en el
pais para que a partir de 1 de enero de 1999, se acepte el Euro como
moneda convertible o de referencia a los fines de realizacion de
transacciones internacionales de pagos.

Asimismo, dichas entidades podrdn mantener cuentas denominadas en
Euro en sus respectivos bancos corresponsales del exterior.

Tercera Resolucién
del 8 de diciembre 1998

Acoge la solicitud formulada por la Asociacién de Bancos Comerciales
de la Republica Dominicana y la Federacién Dominicana de Instituciones
Financieras, en el sentido de otorgar una prérroga hasta el 31 de marzo
de 1999, a las instituciones financieras y agentes de cambio que en su
informe final cortado al 31 de diciembre de 1998, reporten atrasos en la
ejecucién del Plan de Trabajo de adecuacién de sus sistemas informéticos
al cambio de milenio, para lo cual autoriza la modificacion de la parte in
fine de los Ordinales 1 y 2 de la Séptima Resolucién del 20 de enero de
1998.

Ademés, modifica el Ordinal 4) de la referida Séptima Resolucién para
establecer que las firmas auditoras deberan verificar el proceso de
certificacion que realicen los auditores internos de la entidad, o quienes
hagan sus veces, a los fines de emitir un dictamen sobre el estado de
cumplimiento de la entidad correspondiente a una fecha de corte que no
sobrepase el 31 de marzo de 1999, basado en las normativas de
certificacion para el cambio de milenio en el Sistema Financiero Nacional,
las cuales fueron aprobadas por la Comision Interinstitucional.

Cuarta Resolucion del 8
de diciembre 1998.

Autoriza al Banco Central de la Reptblica Dominicana a contratar a la
firma VILA DEL CORRAL & COMPANY, para que realice servicios de
consultoria en materia de auditoria informatica, a fin de verificar el
cumplimiento con el afio 2000 por parte de las instituciones financieras
nacionales, asi como para ofrecer soporte a la Superintendencia de Bancos
en la supervisién del sistema financiero y en el adiestramiento de su per-
sonal y el del Banco Central en materia de auditoria y pruebas de sistemas
informaticos.

Octava Resolucion
del 8 de diciembre 1998

Modifica el literal c) del Ordinal 1 de la 1ra. Resolucion del 25 de
noviembre de 1998, con el fin de establecer que los Certificados de
Participacién podran ser renovados autométicamente, conforme a las
caracteristicas de las emisiones vigentes al momento del vencimiento de
los titulos.
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Novena Resolucion
del 8 de diciembre 1998

Autoriza al Banco Central a renovar automaticamente los valores que se
encontraban vencidos al 31 de diciembre de 1997, correspondientes a los
Certificados de Participacién emitidos en virtud de las Decimoquinta y
Cuarta Resoluciones del 25 de enero y 29 de agosto de 1996,
respectivamente, que por diversos motivos se mantengan en el Banco
Central a la fecha de notificacién de la Resolucion.

Sexta Resolucién del
14 de enero 1999

Instruye a la Superintendencia de Bancos en el sentido de que a partir de
la fecha de esta Resolucion, suspenda la recepcion de nuevas solicitudes
de empresas que deseen operar como agentes de cambio.

Otorga un plazo de 30 dias contado a partir de la fecha, a las empresas
cuyas solicitudes de autorizacion para operar como agentes de cambio
estén depositadas en espera de recibir los documentos que les fueron
requeridos para completar sus expedientes.

Otorga un plazo de 30 dias a los agentes de cambio que han sido
autorizados a operar como tales y que a la fecha no hayan cumplido con
los requisitos establecidos por este Organismo

Primera Resolucion
del 11 de febrero 1999

Autoriza a las entidades financieras, a diferir en un plazo méximo de
cinco (5) afios, ¢l monto total de las erogaciones relacionadas directamente
con la solucién del problema informatico, originada con el cambio de
milenio.

Aquellas entidades financieras y agentes de cambio que no cumplan en la
fecha establecida con la ejecucion del Plan de Trabajo de adecuacion de
sus sistemas informaéticos al cambio de milenio, no podran acogerse al
fratamiento otorgado en esta Resolucién.

Primera Resolucion del
12 de febrero 1999

Establece al Banco de Reservas de la Republica Dominicana un tope al
crédito neto al sector piblico, incluyendo al Gobierno Central, hasta el
31 de diciembre de 1999. Los incumplimientos al tope establecido estaran
sujetos a cargos.

Segunda Resolucion del
12 de febrero 1999

Autoriza al Banco Central de la Republica Dominicana a diferir por un
periodo de 45 dias, la redencién anticipada de cada una de las inversiones
que a un plazo de 1 afio mantienen los bancos comerciales y de servicios
miultiples en Certificados de Participacién del Banco Central.

Tercera Resolucion del
12 de febrero 1999

Dispone un tope por un plazo de 90 dias a la cartera de préstamos de los
bancos comerciales y de servicios multiples canalizada al sector comercio,
excluyendo la cartera en moneda extranjera, al nivel registrado al 31 de
diciembre de 1998. Dicha medida serd revisada en un plazo de 30 dias.

Los bancos comerciales y de servicios multiples que a la fecha de esta
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Resolucién, muestren niveles en su cartera al comercio por encima del
limite establecido, tienen un plazo de 30 dias para reducirlo al nivel
mostrado al 31 de diciembre de 1998, en el entendido de que las
violaciones al tope establecido estardn sujetas a cargos.

Cuarta Resolucion del
12 de febrero 1999

Dispone por un periodo transitorio de 90 dias, el congelamiento del 20%
del excedente de liquidez en la posicién de encaje legal de los bancos
comerciales y servicios multiples registrada al 11 de febrero de 1999.
Los bancos comerciales y de servicios miltiples que no hayan registrado
excedentes en su posicion de encaje a esa fecha, se les congelara la
proporcion correspondiente al {iltimo excedente registrado en su posicién
de encaje en un periodo de los tltimos 5 dias.

El mencionado excedente se mantendrd en una Cuenta Especial a una
tasa de interés de un 8% anual en el Banco Central. Dicha medida serd
revisada a los 45 dias hébiles.

Segunda Resolucion del
25 de marzo 1999

Aprueba el Programa Monetario Financiero correspondiente al afio 1999,
en el cual se establece como objetivo una inflacién no mayor al 6.0%
(seis por ciento), un crecimiento del PBI real comprendido en un rango
de 6.5% (seis punto cinco por ciento) y 7.0% (siete por ciento), asi como
un nivel de acumulacién de reservas internacionales netas del Banco
Central de US$30.0 millones (treinta millones de délares)

Tercera Resolucion del
25 de marzo 1999

Autoriza al Banco Central de la Repiiblica Dominicana a diferir la
redencion anticipada hasta el 7 de mayo de 1999 de cada una de las
inversiones que mantienen los bancos comerciales y/o de servicios
multiples en Certificados de Participacién en el Banco Central.(amplia
plazo de diferimiento otorgado mediante la 2da. Resolucion del 12 de
febrero de 1999)

Cuarta Resolucion del
15 de abril 1999

Autoriza una contribucion, como contrapartida al Proyecto de Desarrollo
para la Micro y Pequefia Empresa, acorde con los términos del Documento
de Revision del Proyecto (Convenio) y el Resumen de la financiacién del
PNUD (Programa de las Naciones Unidas para el Desarrollo), con el
objetivo de dinamizar el sector de la micro, pequefia y mediana empresa.
Estos recursos seran desembolsados por via del Instituto Dominicano de
Tecnologia Industrial (INDOTEC)

Sexta Resolucion del 15
de abril 1999

Acoge la solicitud formulada por el Banco Dominicano del Progreso, S.
A. en el sentido de autorizar la fusién de sus operaciones relativas a las
tarjetas de crédito, mediante la absorcién de la empresa Crediprogreso,
S. A.
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Primera Resolucion del
13 de mayo 1999

Dispone que a partir de la fecha el Banco Central libere el monto congelado
correspondiente al 20% (veinte por ciento) del excedente de la posicion de
encaje legal de los bancos comerciales y de servicios multiples, ascendente
a RD$347.5 millones. Asimismo, podran cancelar, cuando lo requieran,
sus inversiones en Certificados de Participacion, ascendente aRD$1,375.0
millones, en base a las condiciones originalmente pactadas entre las partes.

Autoriza al Banco Central a concluir el Programa de desmonte
correspondiente a los recursos excedentarios de encaje legal que fueron
congelados a dichos bancos, 1o que implica liberar los RD$61.5 millones.

Extiende hasta el 30 de junio de 1999, el tope a la cartera de préstamos,
dirigida al sector comercio, excluyendo la otorgada en moneda extranjera.

Segunda Resolucion del
13 de mayo 1999

Dispone que a partir de la fecha de la presente Resolucion, las financieras
que pudieran incurrir en deficiencias de encaje legal durante 2 (dos)
reportes consecutivos, se les congelara su cartera de préstamos, al nivel
del ultimo dia del segundo reporte en desencaje, hasta tanto presenten
una posicion de sobrante en el encaje.

Decimocuarta Resolucion
del 13 de mayo 1999

Aprueba el Reglamento para el uso de la linea de crédito para el
financiamiento a corto plazo de exportaciones. La entidad ejecutora sera
el Departamento de Desarrollo y Financiamiento de Proyectos
(DEFINPRO), el monto a financiar por operaciones de créditos sera de
un maximo del equivalente en pesos dominicanos a US$100,000.00, a la
tasa de cambio oficial vigente al momento de efectuarse la aprobacion,
con un financiamiento de 90 dias y una tasa de interés de 14.5%.

Cuarta Resolucion del
27 de mayo 1999

Aplica a aquellas entidades financieras que presentaron atraso en el envio
de sus reportes a la Superintendencia de Bancos, para el periodo
enero,marzo y abril — diciembre de 1998, ¢l equivalente de 30 dias de
sancion por no envio de los reportes de Carta de Gerencia, Publicacion
de Estados Financieros Auditados del 1997 y Trimestrales
correspondientes al afio 1998.

Se le aplicara sélo un 25% de la sancion generada por los demas
documentos no indicados en ¢l parrafo anterior, a las entidades sujetas a
sanciones econdmicas cuyos activos netos sean de hasta RD$10.0 millones
de pesos.
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