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ae PARADIGMAS

Campos De Moya

PRESIDENTE DE LAASOCIACION DE INDUSTRIAS
DE LAREPUBLICADOMINICANA (AIRD)

En su séptima version, fueron los prota-
gonistas tres hombres que han dedicado
suvida al desarrollo manufacturero y a la
sociedad: José Miguel y Roberto Boneth
Guerra, asi como Franklin Baez Brugal,
nuestro orador ivitado, y una institucion
que ha vemdo a dar un mayor empuje a
muestro sector: PROINDUSTRIA. Esto
llena ala ATRD de orgullo y satisfaccion.

La AIRD ha asumido el compromiso
de sembrar nuevos paradigmas en las
nuevas generaciones de industriales, to-
mando en cuenta las experiencias vivi-
das, pero sobre todo los cambios en las
circunstancias.

El industrial y empresario de décadas
anteriores fue el fruto de circunstan-
c1as que ya no existen pero que nos han
llevado a donde estamos hoy. El nuevo
industrial es producto de otra coyuntu-
ra, donde son claves conceptos como la
globalizacion y la transparencia.

Contrario a lo que algunos piensan y
como decia Winston Churclull “el em-
presario no es el lobo rapaz ni la vaca
para ordeiiar, sino el caballo que tira del
catro del desarrollo™.

Hoy nos encontramos en un mundo
interconectado, en que las exigencias
soctales salen a flote, por lo que los
industriales debemos dejar atras los
intereses solo con fines particulares o
empresariales y encontrar la forma de
combinar esos intereses para generar
un bien supremo de mayor impacto: el
beneficio social. Es a la sociedad a la

que le debemos nuestra expansion, cre-
cimiento y consolidacion.

Este planteaimento no debe interpretarse
en el senfido de que los industnales de-
jemos de velar porque nuestras empresas
sean cada vez mas rentables y competiti-
vas, pues esa s nuestra principal mision,
tampoco de que lo que debemos hacer es
brindar limosnas o hacer actividades filan-

tropicas, puro mercadeo social.

Lo que enfatizamos es que nos encon-
tramos ante una realidad que nos mueve
hacia una comunion empresa-sociedad,
con el fin de establecer un balance entre
los beneficios y el equilibrio econémico
y social.

Debemos hacer conciencia de que cada
uno de los actores de la sociedad (laboral,
social, poliico y empresanal) jugamos
un rol importantisime en el desarrollo de
nuestro pais, por lo que debemos mante-
Nery enriquecer esa SINErgia (ue nos eno-
eullece. Tenemos que trabajar unidos dan-
do pasos solidos para lograr los cambios
estructurales que nos pernutan alcanzar
mayores mveles de productividad e mnsti-
tucionalidad.

Es momento de que como sociedad deje-
mos atras ese régimen paternalista, en el
que esperamos que el gobiermo sea quien
resuelva todo y nos convirtamos en copar-
ticipes en la defmicién y construccion de
soluciones donde todos ganemos.

Las orgamzaciones empresariales, como
la AIRD, se han convertido en agentes in-

El Almuerzo Anual de la Asociacion de Industrias de 1a Repiiblica Domunicana se ha
convertido en el evento mas importante de reconocimiento a la actividad productiva de
los dominicanos, pues no sélo sirve de escenario para enaltecer a aquellas personas e
instituciones que han hecho posible nuestro desarrollo industrial sino que, ademas, se
ha institnido en el escenario perfecto para realzar nuestra misién ante la sociedad y la
fructifera interlocucién de nuestro gremio con el Gobierno, las instituciones del Estado
y con ofros actores sociales.

dispensables para lograr el mejoramiento
v crecimiento de la sociedad a través de
una interlocucién y un didlogo con otros
actores de la sociedad, lo cual ha dado
grandes frutos.

Para el sector industrial, la reforma de
la Ley de Competitividad e Innovacion
Industrial, PROINDUSTRIA y la Mesa
de Seguimiento del 2do. Congreso In-
dustrial, mmiciativa del Presidente Da-
nilo Medina, constituyen algunos de
los mas recientes y transcendentales
frutos de esa buena interlocucion, que
han brindado aliento a nuestro sector. El
didlogo es una senda que no debemos
abandonar jamas.

Tenemos grandes retos y desafios que en-
frentar. En los ultimos afios hemos reali-
zado umportantes reformas, dialogos ¢ -
ciativas, pero debemos vigilar lo que estan
haciendo otros paises para no quedarnos
atras. La ATRD estara siempre dispuesta
a enfrentar retos, derrumbar muros si es
necesario, pues los mdustriales domin-
canos tenemos la capacidad y el caracter
para crecer, para expandirnos. Nuestras
empresas son espacios que transforman
la vida de miles y nules de dommmcanos.
Competimos siendo parte de un pais que
busca marchar como umdad y como di-
versidad, en lo economico, en lo politico
v enlo social.

jTodo cambia, cambia también el sector
industrial, verdadero orgullo nacional!
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Nuestro compromiso es hacer una mineria sostenible, que logre el balance correcto entre el desarrollo
economico y social gue todos merecemaos.,

Reconocemos que lo valioso, no solo esta en la mina... jTambiéen esta en tus manos!

BARRICK

FUEBLD YIEJC

www.tambienestaentusmanos.com



Financiamiento:

SANGRE EN LAS VENAS
INDUSTRIALES

Ningim pais ha podido desarrollar sus sectores productives sin instru-
mentos de apoyo financieros de largo plazo, facil acceso y competiti-
vos, pues el desarrollo no es la accion extraordinaria de un gobierno y
de sectores economicos en un momento dado, sino un esfuerzo persis-
tente, duradero, de décadas, de todos.

Para lograr esa vida en nuestro aparato productivo se requiere, como
sangre que riega todo el sistema, el acceso a financiamiento en condi-
ciones cada vez mas competitivas.

Necesitamos que el financiamiento sea firme para que también sea fur-
me vy sostemble el crecinuento del sector industrial.

Es cada vez mas importante el rol que juegan instrumentos como el
factoraje, el arrendanuento financiero, la titulanizacion de activos, la
administracion de fideicomisos y la provision de garantias, entre otros.
Y, como instrumento privilegiado, el desarrollo de un mercado de va-
lores que incida en estos aspectos. Este mercado de valores debe tener
como una fuente clave los fondos de pensiones.

Ahora bien, se requiere impulsar un marco adecuado para que dichos
ahorros sirvan, en primer lugar, para generar mayores y seguros di-
videndos para sus dueiios y, en segundo lugar, que contribuyan a la
estabilidad macroeconémica.

En la ATRD consideramos que el norte de los ahorros de pensiones
debe ser el de asegurar una mayor diversificacion en sus inversiones,
con miras a dismunuir la concentracion de nesgos y pernutir un mayor
acceso de las empresas productivas a dichos fondos, como manda la
Ley 87-01 de seguridad social, contribuyendo asi a una mayor genera-
c1on de empleos formales.

Se habla mucho de “circulos virtuosos”. Hoy proponemos un circulo
virtuoso que asegure que los ahorros de los fondos de pensiones se fo-
calicen hacia el financiamiento a mediano y largo plazo de actividades
productivas y exportaciones. Un espacio para organizar este circulo
virtuoso es el mercado de valores en el pais.

En este numero de Hecho en RD, diversos actores exponen sus pun-
tos de vista, analisis, propuestas. Indudablemente, nos encontramos en
un momento en que las voluntades parecen conjugarse para impulsar
novedosos instrumentos financieros que permitiran un mayor y mas
competitivo acceso a financiamiento para los sectores productivos.
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D1a tras dia marchamos
hombro a hombro con nuestros
productores agricolas, apoyando
con la mas moderna tecnologia
su tesonero trabajo para garantizar
la seguridad alimentaria de los dominicanos.
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MERITOS: IN MEMORIAM

Far

Carles
Fernandez
Alfare

FERNANDO VIYELLA SAN MIGUEL

UN INDUSTRIAL POR CONVICCION, UN
INCANSABLE INNOVADOR Y EMPRENDEDOR
PERO, POR ENCIMA DE TODOQO,

UN GRAN

SER HUMANO

PLASMAR EN UNAS POCAS LETRAS QUIEN
FUE FERNANDO VIYELLA ES UN GRAN
RETO SU LEGADO, ESE QUE DEJO EN ESTAS
PLAYAS, EN SU SEGUNDA 'Y MUY AMADA
TIERRA DOMINICANA, HABLARA MUCHOS
ANOS POR EL

CIUDADANO DEL MUNDO, ESPANOL,
ASTURIANO DE ORIGEN Y DOMINICANO
POR DERECHO, FUE UNO DE ESOS GRANDES
HOMBRES QUE VINIERON A AMERICA, EN
BUSCA DE MEJORES OPORTUNIDADES QUE
LAS QUE EL VIEJO Y CONVULSIONADO
CONTINENTE PODIA OFERTAR EN AQUELLOS
PRIMEROS LUSTROS DEL SIGLO XX VINO A
REPUBLICA DOMINICANA A TRABAJAR A
LOS 19 ANOS DE EDAD Y AQUI SE QUEDO
FORMO FAMILIA, ECHO RAICES Y LUCHO
POR CONSTRUIR, SEMBRAR Y CRECER EN
ESTE PAIS, QUE LO ADOPTO.



MERITOS: IN MEMORIAM

Industrial, audaz, ordenado, disciplinado, estric-
to, pragmatico, luchador incansable, respetuoso
de las leyes y defensor de la anmstad, la ética
y la lealtad, como principios de vida; son solo
algunos de los atributos y rasgos que lo podrian
defimir como el hombre que fue exitoso en los
negocios y en la vida.

Un estratega

Fue un gran conocedor de las fuerzas sociales,
economicas y politicas que marcaron las dife-
rentes etapas de nuestro pais, en las que partici-
po siempre con valentia y arrojo para construir
y ayudar a construir.

De una 1dea, de una ilusion, que luego forjaba
como se forja el acero, a fuego y agua, a gol-
pes certeros de martillo sobre el hierro v, sobre
todo, con constancia, perseverancia y trabajo, en
bisqueda de la excelencia, nacieron sus éxitos
como empresario y emprendedor.

Nunca pudo contener su seduccion ante los retos
que ofrecian las nuevas tecnologias y en todas
aquellas empresas que fundoé o en las que partici-
po, dejo su huella y estilo permanente de innova-
dor incansable. Asi lo lizo en ganaderia, genéti-
ca, agricultura, la industria quimica, fertilizantes
y agroquimicos, trascendiendo las fronteras na-
cionales con el apoyo de sus hijos y gjecutivos, en
diferentes etapas y con diferentes modelos.

En sus oficinas, siempre tuvo como costumbre
visitar o llamar a su despacho alos ejecutivos v
empleados para nutrirse, no de datos y hechos
que ya conocia, sino para confrontar sus opinio-
nes y finalmente tomar decisiones basadas en
ellas. Pero sobre todo, de manera afable, carifio-
sa y con un alto sentido humano, aprovechaba
para interesarse por el estado y evolucion perso-
nal de cada quien.

Como hacen los grandes jugadores de ajedrez,
midié siempre los efectos y consecuencias de
cada movimiento a futuro. Siempre fue respe-
tuoso de los espacios y linderos que asi lo me-
recian, nunca entendiendo bien a los que no lo
hacian. En defimtiva, un gran estratega.

Formé equipo conlos que compartian la convic-
c1on de que solo se puede lograr un futuro esta-
ble para todos los suyos y para los dominicanos
de bien, con trabajo arduo, persistencia, vision,
inversion y creatividad, muy a pesar de los di-
ficiles momentos que marcaron muchas de las
décadas en las que le tocd recorrer los caminos
de su vida.

Junto a un grupo de amigos y empresarios,
contribuyé con la reconstruccién del

pais en los convulsos afos 60, a través

de la formacién de nuevas instituciones
privadas que buscaban ordenar y
defender los intereses de los Industriales,
los productores del agro y la pecuaria, la
agroindustria y de otros muchos sectores.

De estos ideales y esfuerzos en conjunto con
otros hombres de trabajo y de bien, nacieron
algunas de nuestras mas importantes institucio-
nes de hoy, como la Asociacion de Industrias
(AIRD), el hoy CONEP, la JAD, y otras a las
que en cada momento y sin dudarlo un segundo,
siempre estuvo presto a dar su apoyo.

Ser humano, hombre de familia,
amigo leal

“Un extraordinario ser humano”. .. Esta frase con-
tiene todo lo que podria defimrlo a la perfeccion.

Femmando Viyella fue una persona de fanu-
lia, que jmto a su esposa Gracita, socia de vida
vy amuga, procred 5 hijos: Elena, Fernando,
Lws, Maria Gracia y Donungo. Hoy hombres
v mujeres de éxito y con luz propia.

Combinaba su vida familiar v arduo trabajo,
con sus deportes favoritos: la pesca y la caza,
en los que se desenvolvia con el mismo estilo de
compronuso y busqueda de excelencia, tal como
hizo en las demas facetas de su vida.

Dos caracteristicas lo distinguian: Su especial
sentido del humor, que afloraba al compartir en
familia o entre amigos; y su gran sentido de jus-
ticia y esplendidez, por el cual siempre arropé
con amor a los suyos y le tendi6 la mano a tantas
personas, sin que nadie o muy poca gente de su
entorno lo supieran.

Este era, a grandes rasgos, nuestro querido don
Fernando.

MNoviembre 2015 Hechc en RD
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NUESTROS PRODUCTOS

EL PLASTICO

Una industria en vertiginoso crecimiento

Segun datos del Censo Industrial del 2011 se identifican

unas 215 empresas que pertenecen al sector de plasticos en
nuestro pais, distribuidas en todo el territorio nacional. Estas
empresas, en su mayoria micro y pequenas, aportan mas de

8,000 empleos directos a la economia dominicana.

Valor de las Exportaciones de Materias Plasticas
En millones de US$

350

2004

2014

El sector agrupa empresas que utilizan diversas
tecnologias de extrusion, con el fin de moldear y
formar diferentes tipos de resina para crear una
amplia gama de productos que abarcan empa-
ques, construccion, bienes para el hogar, salud,
entre otros.

Con la formacién del Claster Dominicano de Pro-
ductos Plastico en el afio 2012, se logra fortalecer
las exportaciones de este sector, impulsando la
diversificaci6n de los mercados y hacia un mayor
consumo nacional de productos Hechos en RD.

En 2014, el valor exportado fue superior a los
US$300 nmullones, destacandolo como uno de
los principales rubros del comercio exterior del
pais, con crecimiento superior al 15% en compa-
racién con el aiio anterior.

Los productos plasticos ocuparon entre 2013 y
2014 la segunda posicion entre los bienes ex-
portados por la industria manufacturera local, la
segunda posicion entre las exportaciones nacio-
nales no mineras, la tercera entre las exportacio-
nes nacionales totales, la décumna entre todos los
bienes exportados nacionales (incluyendo zonas
francas) y la décima entre los bienes exportados
por empresas de zonas francas.

Con cerca de un 70% del valor total de las expor-
taciones del rubro, los dos principales mercados
de exportacion lo constituyen Estados Unidos y
Haiti. En el mercado de Haiti, la participacién
dominicana es muy elevada, conmas del 50% de
todas las importaciones desde esa nacion en la
cual Estados Umidos es el principal competidor.

No cabe duda que las manufacturas plasticas se
han convertido en un muy destacado producto
de exportacion de la Republica Dominicana. A
pesar del crecimiento que ha temido en los ulti-
mos aiios, quedan muchos retos por delante para
este sector.

Este sector, al 1gual que muchos otros, esta atra-
vesando con éxito la prueba de sostenibilidad;
las nuevas generaciones de consumidores estan
mucho mas conscientes de la importancia de
proteger el medio ambiente. El sector plastico
busca formar parte de esta economia verde desa-
rrollando productos mas faciles de reciclar, con
modelos de negocio de ciclo cerrados.

12



NUESTROS PRODUCTOS

Por otro lado, el sector de plasticos, caractern-
zado como intensivo en capital, requiere mayor
acceso a financiamiento de bajo costo a fin de
impulsar su desarrollo. A través del mismo sera
posible asegurar la renovacion tecnolégica, la
creacion de nuevas empresas, la generacion de
empleo y el crecimiento de las exportaciones.

En la actualidad se han vemdo realizando mu-
chos esfuerzos con el objetiveo de formar cola-
boradores en temas de calidad, productividad,
polymeros y tecnologias de extrusion, logrando
mejorar la competitividad y la innovacién de las
empresas. Sin embargo, es vital incrementar el
apoyo de parte de las mnstituciones académicas
para el sector de plasticos. Sin una mano de obra
profesional y preparada, que tenga un espiritu
emprendedor e innovador, sera dificil consolidar
el excelente desempeiio del sector a largo plazo.

Finalmente, el sector requiere se contintien de-
sarrollando acciones que fortalezcan el encade-
namiento entre suplidores/productores, y que a
su vez contribuyen a mejorar la competitividad.
Hoy dia la resina plastica se estd produciendo
de fuentes renovables, como es el caso de Bra-
sil donde es producida de la caiia, 0 Guatemala,
que produce una resina del fiame. En la actuali-
dad, no existe un fabricante de resinas y aditivos
en Republica Domunicana. Seria de gran valor
que nuestro pais pueda algun dia producir este
tipo de resinas, contribuyendo con ello a posi-
cionar el sector de plasticos como un productor
de resinas ‘verdes’.

Contribucion de la industria

del plastico en la preservacion

del Medic Ambiente

El plastico es un material bondadoso, que ha
ayudado a mitigar graves problemas ambienta-
les. Gracias a la sustitucion parcial del papel por
parte de los plasticos, la deforestacién masiva
llevada a cabo en los ultimos tiempos se pudo
desacelerar. De la misma manera, fibras sintéti-
cas, como el nylon y poliéster, han podido reem-
plazar la produccion de fibras como el algodon,
que son intensivas en el consumo de energia y
agua. Los materiales plasticos de ingemeria han
impulsado la fabricacién de piezas livianas usa-
das en la fabricacion de vehiculos y aviones,
permitiendo asi el ahorro de combustible. Adi-
cionalmente, el uso de aislamiento plastico en
el sector de construccion ha contribuido en la
reduccion de la cantidad de energia necesitada
para enfriar o calentar las viviendas.

La raiz del problema ambiental causado por to-
dos los residuos radica en la disposicién que le
dan los usuarios y consumidores a los desechos,y
esto se debe ala falta de una educacion apropiada
para el manejo de ellos, asi como ala ausencia de
politicas publicas que brinden impulso a proyec-
tos de reciclaje.

Hay tendencias a prohibir ciertos productos plas-
ticos en el mundo, lo cual no tendra efectos posi-
tivos netos. La timca solucion sostemble seria la
de aplicar politicas comprensivas que promuevan
la separacion y clasificacion de residuos en la
fuente de generacion, que motive la inversion en
tecnologias para la recuperacion y conversion de
estos materiales en nuevas materias primas.

La extrusion de polimeros =:
un proceso industrial mecanico,
en donde se realiza una accion
de moldeado del plastico, que
por flujo continuo con presion
v empuje, se lo hace pasar por
un molde encargado de darle la
forma deseada

Fuente: Perfil del Observatorio
Cominicano de Comercio
Internacional (QDCI).

Moviembre 2015 Hechcen RD 13
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SOMOS INNOVACION Y CALIDAD
QUE TE ACOMPANAN DE POR VIDA.

Compartimos una misma historia, llena de suenos y una mfmita
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CAPACITANDO PARA LA EXCELENCIA

iPero no cualquier educacion! Sino una educacion
revolucionaria, transformadora y vanguardista,
acorde a las exigencias del mercado laboral local
y alas demandas en conocimientos y competencias
de un contexto globalizado.

En el aito 2013, la Conusion de Educacion de ANJE
realizé una encuesta con el objetivo de levantar in-
formacion sobre las habilidades v competencias re-
queridas por el sector empresarial v en las que las
empresas entienden que debe reforzarse el contemdo
para alinearlo con las exigencias de un mercado cada
vez mas globalizado.

Este estudio arrojé informacion interesante que ci-
mento las bases para la realizacion de un nuevo es-
tudio que analizé la oferta académica umversitaria
del area de negocios, para identificar las areas que
debian ser reforzadas por las umversidades (Estudio:
Prioridades Empresariales y areas de conocimiento
en programas umversitarios del ambito de negocios,
2015. www.anje.org).

Los hallazgos de ambos estudios nos permitieron
aportar propuestas de modificacion a los pensum de
las carreras de negocio para fortalecer la enseiianza en
universidades, centros técnicos e instituciones de for-
macion, a fin de alinear la oferta acadénuca wmversita-
na con las demandas del sector empresanal.

Ahora bien, ;jcuales son las grandes brechas exis-
tentes entre las prioridades empresariales y la ofer-
ta de formacién nmversitaria?

Identificamos qué conocinuentos priorizados por las
empresas como Comumcacion Corporativa, Gestion
de Cobros, Gestion de Proyectos v Gestion de Talento
Humano, poseen menor atencion en las carreras de ne-
gocios analizadas de las universidades. Competencias
como Liderazgo y Habilidades Directivas, Emprendi-
miento ¢ Inmovacion y Compromiso con la Calidad,
son ignalmente poco atendidas por las umiversidades.

Los hallazgos evidenciados son muestra de la brecha
existente, no tmicamente entre las unrversidades y las
empresas, sino también entre la propia sociedad y las
universidades, pues en el caso del Emprendinuento
y la Innovacion debe entenderse como prioritario fo-
mentar la creacién de nuevas empresas con base inno-
vadora que agreguen valor a la economia.

Es preciso dotar de herrammentas a los estudiantes
con la inclusién de programas, o el reforzanmento

“La educacion es el arma mas poderosa para cambiar el mundo”, afirmo Nelson Man-
dela. Bajo esta premisa y toda una idea de inyectar a la sociedad dominicana sobre

la prioridad que reviste la educacion como motor indispensable para el desarrollo
economico y social de nuestro pais, la Asociacion Nacional de Jovenes Empresarios
(ANJE) ha enfocado sus esfiier-zos en aportar contenidos y propuestas quie pronievan

una educacion de calidad.

de los existentes, para que sean capaces de desa-
rrollar investigaciones de impacto para el diseiio
de nuevos modelos de negocios, servicios, produc-
tos, procesos y herramientas que sean fuente de
emprendimientos sostenibles con vocacion para la
generacion de mas y mejores empleos. Asimismo,
que les provean de las habilidades para buscar so-
luciones innovadoras a los retos sociales, comer-
ciales, economicos y politicos que enfrenta el pais.

Otro aspecto importante a destacar es el Trabajo en
Equipo. En casi la mitad de las asignaturas de las ca-
mreras analizadas se mcluyen practicas de trabajo en
equipo. Sin embargo, en un proceso de consulta a em-
presarios realizado en el marco del estudio, se identi-
fico que los estudiantes hacen “trabajo en grupo™ mas
que “trabajo en equupo”, pues las metodologias im-
plementadas no corresponden a las requenidas en am-
bientes simuilares a las empresas, lo que ocasiona que
los profesionales al momento de insertarse al mercado
presenten dificultaste en ésta area.

En una publicacion del New York Times Magazine,
“Is College Tuition Really Too High?” el escritor
Adam Dawvidson seiiala que la educacion ejerce una
especie de efecto multiplicador, lo que se traduce
en la transformacion, no solo de la vida de los edu-
cados, sino de quienes les rodean. Trabajadores con
mas educacion son mas productivos, lo que hace las
empresas mas rentables y que la economia global
crezca mas rapido. Poblaciones educadas tienden
a ser mas saludables, mas estables y mas compro-
metidos con sus instituciones y con la democracia.

Son numerosas las oportumdades de multiplicar en
resultados una educacion alineada con las deman-
das del sector empresanal que beneficie tanto a es-
tudiantes, empresas y a la sociedad en general. He-
mos identificado que una de las principales razones
por las que aumenta el desempleo en los jovenes
es porque las habilidades y competencias desarro-
lladas durante sus estudios no se identifican con la
demanda de las instituciones publicas y privadas.

Una alineacion oportuna contribuiria con la inser-
cion de nuestros jovenes profesionales en puestos
de trabajo de calidad y en la capacidad de dichos
egresados en crear nuevas empresas sostenibles,
que agreguen valor a nuestra sociedad.
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HABLAN LAS ENCUESTAS

FINANC

BAROMETRO FINANCIERO INDUSTRIAL 2015 REVELA

Los resultados del Barometro Financiero Industiial 2015
revelaron un ligero aumento en la demanda de préstamos
con relacion al aiio 2014. Un 53.7% de las empresas en-
cuestadas respondieron haber acudido a financiamiento
en el ultimo aiio, frente a un 50% en el ailo pasado. Sin
embargo, esta cifra quedo muy por debajo del 80% regis-
trado en el 2013.

Lamuestrareflejé que la gran mayoria de las empresas indus-
triales se linutan al uso de productos tradicionales ofrecidos
por los bancos de su preferencia. El 89.7% de las industrias
acuden a bancos comerciales para obtener financiamiento y
exclustvamente las grandes empresas acceden al mercado de
valores para fmanciarse.

De acuerdo a los resultados de la encuesta, existe la per-
cepcion de que la banca actual ofrece pocos instrumentos
financieros ajustados a las necesidades reales del sector
mdustrial que faciliten su participacion en el comercio
internacional.

El 45% de las empresas participantes revelé que realizan
sus inversiones con capital propio. Por otro lado, el 24%
indicé que estarian proximamente solicitando préstamos
destinados al aumento de sus operaciones y un 19% para
adquirir maquinarias y equipos.

NECESIDAD DE PRODUCTOS
EROS DISENADOS PARA EL
SECTOR INDUSTRIAL

DURANTE EL ANO 2015 S{f)lf;} EL 10 81% DE LAS INDUSTRIAS
PUDIERON UTILIZAR GARANTIAS DE MAQUINARIA'Y EQUIPO,
MIENTRAS QUE EL 43 24% DE LOS PRESTAMOS UTILZARON
GARANTIAS HIPOTECARIAS. ESTO REFLEJA QUE EL SECTOR
INDUSTRIAL DOMINICANO AUN NO CUENTA CON PRODUC-
TOS ANANCIEROS ADECUADOS A SUS NECESIDADES.

Dentro del marco de las garantias financieras, se observa que
los préstamos no tienen orientacion industrial. Por tercer afio
consecutivo, el principal tipo de préstamo al que acceden las
empresas (cerca de un 45%) son lupotecarios. Estando entre
las tltimas posiciones los préstamos que tienen como garan-
tia las maquunanas y equipos (11%). Cabe destacar que las
erandes empresas tienen mayor posibilidad de obtener prés-
tamos sin garantias reales.

El principal instrumento financiero utilizado por las peque-
flas y medianas empresas sigue siendo el préstamo lupoteca-
o enun39 y 35% de los casos respectivamente. Las grandes
utilizan mas carta de crédito y el leasing.

Otro de los resultados arrojados por el Barémetro Finan-
ciero Industrial de 2015 es que ha habido una notable
mejora en el acceso a financiamiento. El 48.2% de las
empresas indicé que estan mejor o mucho mejor las faci-
lidades de acceso que en el afio anterior.

No obstante, en el marco conmmicativo, las empresas conti-
mian revelando que no han escuchado promociones de en-
tidades financieras orientadas a la compra y maqunana de
equipos, proyectos de energia renovable, financiamiento de
operaciones y de las exportaciones.

Fl 55.2% de las empresas reportaron recibir ayuda por parte
de la entidad financiera cuando fueron con sugerencias para
vencer los obstaculos para obtener el préstamo. Entre las su-
gerencias manifestadas por parte de las firmas industnales
dadas porlas entidades fmancieras estan: movimientos y ade-
cuaciones para mejorar los indices fmancieros, asesoria de
plazos y montos adecuados para manejo de intereses, hacer
abonos parciales alas lineas de crédito, entre otros.

Sobre el Barometro Financiere Industrial
Uno de los principales problemas que enfrenta el sector in-
dustrial es poder acceder a fmanciamiento en buenas condi-
ciones. Es por esto que la Asociacion de Industrias de la Re-
publica Dommmecana (AIRD) lanza en el 2013 el Barometro
Financiero Industrial con el objetivo de identificar las dificul-
tades de fmancianuento que enfrentan las empresas manufac-
tureras del pais, asi como también deterninar sus respectivas
soluciones.

A través de esta encuesta que se realiza anualmente entre
pequeiias, medianas y grandes industrias de las diferentes
regiones del pais, se logra identificar los problemas que es-

tan presentando las esas empresas para acceder a créditos,
determunar las fuentes de financiamiento alterno que estin
utilizando, detectar los tipos de préstamos y garantias a las
que tiene acceso e identificar las necesidades futuras de fi-
nanciamiento, entre otros aspectos.

La obtencion y difusion de estos resultados permute a los
agentes econdmicos y los hacedores de politicas publicas
tener una idea clara del panorama que enfrenta el sector de
forma que puedan avanzar hacia la formulacién de propues-
tas y soluciones a los problemas de fmanciammento del sector
industrial donmmcano.
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NUEVOS

UN MERCADO CON POTENCIAL PARA
FINANCIAR LA INDUSTRIA

Entrevista a Gabriel Castro Gonzdlez,
Superintendente de Valores

MERCADO DE VALORES: UNA NUEVA LEY
PARA UN NUEVO CONTEXTO

Jaime Dunn

NUEVA RIGULAC“'?I\! DEL MERCADO DE
VALORES DE LA REPUBLICA DOMINICANA
Elka Scheker

EL MERCADO DE VALORES QUE
TINIMﬂff... Y ALQUE ASPIRAMOS
Francisco Alvarez Valdez

BVRD: EL MERCADO DE VALORES COMO
ALTERNATIVA DE FINANCIAMIENTO PARA
LAS EMPRESAS DOMINICANAS

Entrevista a Maria Antonia Esteva, Presidenta del
Consejo de Directores de la Bolsa de Valores de
la Republica Deminicana

EL DEPICIT CREDITICIO INDUSTRIAL
Alejandro Ferndndez W.

LA VIVIENDA DE BAJO COSTO Y SUS
INSTRUMENTOS DE FINANCIAMIENTO
Heéctor Breton

FIDEICOMISO: MAXIMO POTENCIADOR
DEL DESARROLLO INDUSTRIAL
Luis Miguel De Camps Garcio

INSTRUME
FINANCIE

PARA EL DESARROLLO
INDUSTRIAL

TIMTULARIZADORA DOMINKANA

Carlos Marranzini

LOS FONDOS DE INVERSION: UN
INSTRUMENTO FINANCIERO PARA LA
INVERSION Y PE APCYO AL SECTOR
PRODUCTIVO

Marcos Troncosa

BANDEX; BUENO PEROQ CON REFORMAS
Eduardo J. Tejera

FONDO DE OARANTIA DE PROINDUSTRIA
EN APOYO DE LAS PYMIS

SIN D!VIRSIFIEACI&IN, oS PS5 :
PODRRIAN SER FRENO A LA ECONOMIA

Entrevista a Ramén Emilic Cantreras Genaa,
Superintendente de Pensiones

DIVERSIFICAR LA INVERSION DE LOE
FONDOS DE PENSIONES, UN DESAFIO

Augusto Iglesias

EL AHORRO PARA INFRAESTRUCTURAS
Y DESARROLLO DE RD

Julio Tarres

CAMBIOS EXTERNOQS E INTERNGOS EN

EL SISTEMA DE FONDOS DE PENSIONES
Frederich Bergés

EL CIRCULO VIRTUQSO DE LOS FONDOS
PE PENSIONES

Kirsis Jaquez
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ENTREVISTA A:

GABRIEL CASTRO

GONZALEZ

SUPERINTENDENTE DE VALORES

UN MERCADO CON POTENCIAL
PARA FINANCIAR LA INDUSTRIA

El Superintendente de Valores, Gabriel Castro
Gonzalez, recibe a Hecho en RD en su despa-
cho. Actualmente se encuentra en manos del Po-
der Ejecutivo un proyecto de Ley que modifica
la existente. Para Hecho en RD es importante
visualizar con claridad las potencialidades del
mercado de valores como canal de financia-
miento para la industria dominicana. El Super-
intendente responde preguntas en esa direccion.

HRD. ;Cuales serian los instrumentos financie-
ros mas accesibles para el sector productivo, en
qué momento de desarrollo se encuentran, sus
retos, desafios para que esto sea eficiente para
las empresas domimcanas, y el Mercado de Va-
lores sea algo a lo que el sector empresanal pue-
da acceder agilmente?

GCG: El mercado de valores de la Republica
Dominicana ha estado creciendo, organizando-
se, especialmente en los ultimos ailos. Aparte de
los instrumentos tradicionales: bonos, acciones,
factoring... la Ley 189-11 trae la nueva figura
del fideicomiso, y la titularizacién. Nos crea un
ment de opciones mucho mas amplio que el que
teniamos hace unos afios, a lo cual la industrnia
dominicana puede acceder tanto para nuevos
proyectos, ampliaciones, innovaciones tecnolo-
eicas en las empresas.

Tenemos algunos ejemplos exitosos de industrias
locales que han vemdo al mercado de valores, es-
pecialmente la parte de generacion eléctrica. Por
ejemplo, el proyecto Los Cocos de generacion eo-
lica, fue financiado con una emisién del mercado
de valores. Es un proyecto modelo. Y como ese,
puede financiarse cualquier proyecto.

Tenemos otros instrumentos como los fondos
cerrados de inversion (o de desarrollo de so-
ciedades) en los que a través de estos patrimomos
que llamamos auténomos o separados se pueden
captar recursos para dedicarlos a un fin especifico
(puede ser a la industria). Tiene la ventaja de que

la empresa que acceda a ellos no tiene que poner
una garantia, son tasas mucho mas atractivas para
la industria, y permite un mejor desenvolvimiento
en cuanto al régimen corporativo y en el manejo de
la hiqudez a corto y mediano plazo. Ademas, tiene
un valor agregado: una empresa que participa en el
mercado de valores tiene una imagen diferente al
resto de las empresas, por lo que hemos dicho, el
tema de la transparencia.

Tenemos también lo que son los fideicomisos de
oferta piblica, que pernuten a las empresas transfe-
rir algtn tipo de activos para generar, a traveés de un
patrimonio auténomo, separado, generar liquidez
para poder abordar, enfrentar una situacion.

HRD. ; Tenemos alguna experiencia?

GCG. Si... hasta ahora se han hecho tres. Hay
un fideicomiso que se hizo de 100 mullones de
délares, otro de cuatro millones de délares y
otro, aproximadamente, de 30 nullones de dola-
res aproximadamente.

También tenemos el caso de desarrollo de socie-
dades, que puede servir para un emprendinien-
to nuevo, ampliar una empresa o puede ser para
modernizar una empresa. En ese caso, el fondo
capta recursos y lo pone a disposicion de la in-
dustria, ya ahi 1a industria establece cual sera el
emprendimiento. Usa esos fondos, con una tasa
de interés mas competitiva.

Tenemos la figura de la titularizacion. Es ceder
flujos futuros para traerlos a valor presente. Si
tengo un flujo que recibiré en cinco aiios, puedo
titularizarlo, traerlo a valor presente, y entonces
uso los recursos ahora y, obviamente, pago en
ese periodo de tiempo.

HRD. ;Cuales son los actores del mercado de
valores?

GCG. Superintendencia de Pensiones, Bolsa de
Valores (unos 20 puestos de bolsa), 10 admims-
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tradoras de fondos de inversién y 2 tituladoras, 2 califica-
doras de riesgo registradas. Es un mercado que en el aiio
pasado transoé alrededor de 22,000 millones de délares,
alrededor de un tercio del PIB de Republica Dominicana.

HRD. Hablenos del proyecto de Ley que se encuentra
actualmente en debate.

GCG. Esta Ley esta en manos del Poder Ejecutivo. Es
una Ley que, obviamente, actualizara nuestro mercado,
lo pondra con los mejores estandares internacionales y
permitira al pais firmar lo que se llama ¢l Memorandum
de Entendimmento con la Orgamzacion Internacional de
Comuisiones de Valores (IOSCO, por sus siglas en inglés),
que es la que agrupa todos los reguladores de mercados
de valores del mundo y, obviamente, traza la politica en
ese sentido. Como pais tenemos que firmar ese memo-
randum de entendimiento. Si nos quedamos fuera el tra-
tamiento para el pais no seria el mismo.

El plazo esta complido, debimos fiumar en el aiio 2013. No
podemos firmar sin la Ley. Pienso que en no mas de dos se-
manas estara en el Congreso. Ya hemos socializado con mu-
chos legisladores el conterndo del proyecto y su importancia.

HRD. Algunos agentes del sector privado manifestaron
algunas inquietudes. .. ;Han sido tomadas en cuenta o al-
gunas no procedian?

GCG. En el pais no ha habido un proyecto de Ley que
yo conozca que haya sido mas discutido que este. Se ha
discutido con todos los participantes del mercado, con
las instituciones oficiales: Banco Central, el Mimsterio
de Economia y Planificacién que dentro del programa de
Mejoria de Clima de Negocios que tiene con ¢l Banco
Mundial adopto la Ley de Valores como uno de los ejes
fundamentales para mejorar el clima de negocios en el
pais (por esa razén el Banco Mundial asignoé tres técni-
cos para ver la Ley, aparte de los técmicos que nosotros
contratamos, y el Banco Central contraté un técnico del
Fondo Monetario Internacional, y el mercado contraté
sus propios asesores), hemos temdo el apoyo de la Comi-
sion Internacional de Comusiones de Valores.

Siempre habra diferencias entre un regulador y el regula-
do, pero el consenso nos da la tranquilidad vy la confian-
za de que el proyecto sera aprobado lo mas rapidamente
posible. Actualmente esta en manos del Poder Ejecutivo,
ellos procederan.

HRD. A veces existe la presuncion de que el mercado de
valores es para las grandes empresas. ..

De hecho, nuestra nueva Ley de Valores incluye un capi-
tulo sobre PYME que es novedoso. Tomamos los ejem-
plos de Peri, Argentina y Espaiia para extrapolarlo y
ponerlo aca en Republica Dominicana con un régimen
especializado y abreviado para que las PYMES puedan
participar en el mercado de valores.

No es solo una falencia nuestra como mercado. Las
PYMES es un tema pendiente en los mercados de valores

de la region. Cénsono con la politica del Presidente de la
Republica hemos incorporado esa parte.

HRD. ;Pero no con los mismos requisitos de las grandes
empresas y con garantias suficientes para que el inversio-
mista no sienta que hay mucho rnesgo?

Es importante que esto contribuya a la formalizacién de
la pequeiia y mediana empresa y que tengan acceso a un
mercado mas barato.

El problema muchas veces de las PYMES es que cuando
van a un banco, lo primero que le piden es garantias. En
el mercado de valores no existen garantias. Es una cone-
xi6n entre el que tiene el capital, el inversionista, y el que
lo necesita que es el productor. Lo que hace el mercado
es que une esas dos necesidades: yo que quiero rentay yo
que necesito dinero.

La confianza se crea a través de las regulaciones del
mercado y de los intermediarios. Funcionan en base a la
transparencia, a informacién veraz y oportuna. Si no te-
nemos eso, ¢l mercado no funciona.

HRD. ;Cuail es su posicién sobre el silencio positivo
planteado en la Ley?

A pesar de que estamos cien por ciento de acuerdo con el
silencio positivo, el mercado tiene que ser transparente
y veraz. St una emisién se aprueba por silencio positivo,
que seran casos excepcionales, el inversionista tiene que
saber que fue aprobada por silencio positivo, por lo que
10 creo que se vaya a producir.

Reconozco que la estructura de costo de la economia en ge-
neral se constituye en una especie de escollo. En el caso es-
pecifico de la financiacion exhortamos a todas las empresas
nacionales que quieran conocer, a participar en el mercado,
pues las puertas de esta institucién estan abiertas, inclusive
para llevar a la sede de sus empresas, a los gremios, las bon-
dades del mercado de valores e informarles los requisitos que
deben satisfacer para acceder al mismo.

MNoviembre 2015 Hechc en RD
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MERCADO DE VALORES:

UNA NUEVA LEY
PARA UN NUEVO

CONTEXTO

por La realidad actual del mercado de valores de Republi-
Jaime ca Dominicana comparada con otros paises de la region,
Dunn  eia mucho que desear. La capitalizacién de mercado es

cerca de cero, mientras que paises con la décima parte
del PIB de Republica Dominicana, como Barbados es
del 104%, Bermuda 27% y Guyana 21.4%. El mercado
de deuda privada es de cerca del 1,5% del PIB, mientras
que en los paises mas desarrollados de Latinoamérica es
cercana al 11%.

El escaso desarrollo del mercado de valores, la falta de
mstrumentos de financiamiento para las empresas, la fal-
ta de inversionistas y enusores; la debilidad investigativa
y fiscalizadora de la Superintendencia de Valores sumada
a su falta de independencia operativa, el existente nesgo
sistémico y otros adicionales a las desproporciones del
mercado OTC (over the counter), han sido 1dentificados
en varios estudios realizados por consultores y agencias
mternacionales como problemas serios y un peligro la-
tente que debe ser solucionado. Ademas de evidenciar
que la Ley del Mercado de Valores actual (No. 19-00 del
8 de mayo de 2000) ha cumplido su ciclo y quedado des-
actualizada habiendo sido adoptada en una época donde
todavia no existia un sistema integral de regulacién y un
marco institucional del mercado de valores.

La actual Ley 19-00 no proporciona un marco para la
proteccion adecuada de los intereses de los inversionis-
tas. No incluyen la posibilidad de normar la correcta
conducta en los negocios del mercado de valores m de
penalizar adecuadamente, fundamentalmente no se basa
en la primacia de los intereses de los inversionistas o en
evitar los conflictos de intereses.

Por lo tanto ha sido necesario realizar una revision inte-
gral y profunda de la actual Ley, atacando y eliminando
una serie de debilidades, carencias y contradicciones que
limitan su expansién y profundizacién. Peor altn, instru-
mentos legales como la Ley 189-11 de Fomento al Mer-
cado Inmobiliario y Fideicomiso, se ha introducido al

mercado de valores de manera intrusa, creando vacios y
confusion, haciendo necesario que los temas del mercado
de valores que abarca de manera desordenada se rescaten
en la nueva Ley.

Adicionalmente, 1a crisis del 2008 demostroé a mvel nmundial
que la debilidad regulatoria y los abusos del mercado, espe-
cialmente en el mercado OTC (over the counter) son riesgos
sistémucos latentes. En el caso de Republica Dominicana
existe un mercado OTC mmenso, pero poco visible. Se esti-
ma que el 95% de las operaciones se realizan en el mercado
OTC. Esto influye en la fiabilidad de los precios, visibilidad
de los conflictos de intereses, daiia la liquidez del mercado y
perjudica el proceso de formacion de precios.

La Ley 19-00 menciona al mercado OTC en un solo arti-
culo, el art.60. Autoriza a los intermediarios de valores a
operar en el mismo, pero no lo define, no lo regula mi lo
fiscaliza. Por lo tanto el OTC no se controla m es trans-
parente ante el publico inversionista. Sin embargo, es el
mercado mas grande del pais. Mientras que el mercado
bursatil es de cerca de US$2,200 mullones anuales, el
OTC es de US$21,000 nullones. El OTC crece a un rit-
mo de cerca de USS 6,000 millones al afio, mientras que
el mercado bursatil se encuentra estancado.

Esa distorsion ha sido causada por la Ley 19-00 y su norma-
tiva vigente, que se han onentado a regular mas al mercado
bursatil y no asi al OTC. Es decir, la legislacion donumecana
actual se ha esforzados en regular atin méas lo que ya es trans-
parente, en vez de ampliar el marco de la regulacion a otros
ambitos. Por eso era necesario una nueva Ley que se enfoque
de manera particular en aquel mercado OTC que es tangen-
cialmente mencionado en la ley 19-00, pero en realidad es la
base de todo el mercado de valores dominicano.

En beneficio del sector empresarial, la nueva Ley es-
tablece que la Superintendencia y los participantes del
mercado de valores promoveran el acceso al mercado de
valores de pequeiias y medianas empresas, segun la Ley
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No. 488-08 para el Desarrollo v Competi-
tividad de las Micro, Pequeiias y Medianas
Empresas (MIPYMES), estableciendo tari-
fas diferenciadas y preferenciales para este
efecto. Establecer regimenes diferenciados
de autorizacién o eximir a ciertos emisores
y tipos de ofertas publicas de valores, del
cumplimiento de alguno de los requisitos
establecidos en la misma Ley. También se
habilita a las Sociedades de Responsabili-
dad Limitada (SRL) y alas Sociedades Anoé-
nimas Simplificadas (SAS) a emutir valores
objeto de oferta publica en el mercado de
valores. Complementaniamente, se introdu-
cen mecanismos para reducir los requisitos
y plazos para la autorizacion de las enmsio-
nes dependiendo del tipo de emusor y de
inversionista, todo bajo la regla del silencio
admimstrativo positivo.

Por otro lado, de manera radical se fortalece
la infraestructura del mercado de valores,
proponiendo la construccion institucional
necesaria para el apropiado funcionamien-
to de las fuerzas de oferta y demanda del
mercado de valores domunicano. Esta nueva
infraestructura se compone de mecanismos
centralizados de negociacion, depdsitos
centralizados de valores y sistemas de liqui-
dacion y compensacion de valores moder-
nos. Se introducen alas entidades de contra-
partida central y los repositorios o sistemas
de registro de operaciones sobre valores,
que pernutiran un mercado seguro para los
derivados y un transparente mercado OTC,
desempeiiando una funcién fundamental en
el fomento de la estabilidad financiera. La
crisis del 2008 fue determinante para que el
Comuté de Sistemas de Pagos y Liquudaciéon
y la Organizacion Internacional de Conu-
siones de Valores (IOSCO, por sus siglas en
inglés) revisaran algunas normas y estanda-
res mternacionales, los cuales se aplicaran
plenamente en Repuiblica Dominicana.

En resumen, la nueva Ley establece un mo-
delo de admimistracion y regulacion distin-
to y moderno, cumpliendo los principios
de IOSCO vy orientada integralmente a los
objetivos establecidos en su articulo 1ro: 1a
proteccion a los inversiomstas, la garantia
de que los mercados sean eheientes y trans-
parentes, la reduccion del riesgo sistémico,
el fomento de una sana competencia y la
preservacion de la confianza en el mercado
de valores. Durante el periodo de amplio
consenso con el mercado, absolutamente
toda propuesta que ha ido en contra de estos
objetivos, ha sido y seguira siendo rechaza-
da de manera contundente.

MNoviembre 2015 HechocenRD 27



NUEVOS INSTRUMENTOS FINANCIEROS PARA EL DESARROLLO INDUSTRIAL

NUEVA REGULACION
DEL MERCADO DE
VALORES DE REPUBLICA
DOMINICANA

For

Elka
Scheker

A los 15 afios de la promulgacion de la Ley No.19-00 que
crea el mercado de valores de la Repiiblica Dominicana, una
mueva propuesta normativa hace su entrada al Congreso Na-
cional. Para los estandares de la produccion legislativa do-
minicana, estamos ante una ley joven, apenas quinceaiiera,
pero profundos cambios a mvel internacional y local obligan
areconsiderar i el objeto persegumdo y el mvel de regulacién
adoptado en el ailo 2000 son validos al 2015, particularmente
luego de la crisis generada en los mercados fmancieros inter-
nacionales en el aiio 2008.

En efecto, de acuerdo al estudio sobre el Mercado de
Capitales en Republica Dominicana publicado en el afio
2012, 1a crisis financiera internacional ha revelado la ne-
cesidad de una sana supervision y regulacion del sistema
financiero y del mercado de capitales. Aunque en paises
como Republica Dominicana con una profundidad redu-
cida del mercado financiero, estos acontecimientos no
tuvieron impacto directo en la economia, lo cierto es que
ya los requerimientos que a mvel mundial se le hacen a
los érganos reguladores y supervisores del mercado son
mucho mas elevados que aquellos que se exigian hacia
el aiio 2000, cuando el objetivo central de la norma era
promover el mercado de valores.

in

Hoy se habla mas bien de regular, supervisar y desarrollar
el mercado de valores pero con el objeto de proteger los
derechos de los inversionistas. Ademas de un renovado
fundamento legal, la propuesta de nueva ley llena 1m-
portantes lagunas que dejé el legislador en el aiio 2000,
cuando ain no se contaba con una experiencia practica
de lo que serian los ambitos de aplicacion de la ley y las
practicas llamadas a regular. Es por eso que desde el aiio

2009 se cuenta con propuestas de modificacion genera-
das por los propios técnicos de la institucion.

En adicion a este hecho, el advemnuento de otras nommas
nacionales como la Ley General de Sociedades Comerciales
del aiio 2008, modificada en el 2011 y la Ley No. 189-11,
para el Desarrollo del Mercado Hipotecano y el Fideiconmso
en la Repuiblica Donunicana, del 16 de julio de 2011, pmto a
esta insuficiencia detectada v el nuevo entorno internacional,
obligan a una reformulacion integral del marco legal que or-
dena y regula el mercado de valores.

El nuevo proyecto de Ley llena un vacio legal no subsa-
nable mediante el reglamento de aplicacion promulgado
en el afio 2012, al incluir un capitulo extenso sobre la
potestad sancionadora, las infracciones y las sanciones
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administrativas, civiles y penales para aquellos ilicitos
que afecten el sistema de valores y a los terceros.

De conformidad con el Principio de Legalidad y la
maxima ancestral del derecho “Nullum delito, nulla
poena sine legge previa”, no es posible sancionar he-
chos que no se encuentren previamente tipificados. Por
tanto se ha tratado de presentar redacciones que, siendo
consistentes con el principio de la tipicidad de los ili-
citos, permitan a la A dministracién abarcar situaciones
no previstas o conocidas.

Para la parte de las sanciones, se ha incrementado el
monto y forma de calculo contenido en la ley vigente.
Las sanciones penales han sido por igual agravadas y
defimidas en el marco de esta ley ya que el Codigo Pe-
nal Dominicano es obsoleto v su modificacién en curso
no tipifica de manera adecuada los delitos economicos.
No obstante, la propuesta de redaccién integra al Mi-
nisterio Publico a la investigacion y persecucion de las
infracciones susceptibles de sancién penal establecidas.

La propuesta de Ley hace acopio de las disposiciones
de la Ley 107-13 sobre Derechos de la Personas en sus
Relaciones con la Administraciéon. De conformidad con
este texto, a partir del ailo 2015 queda a voluntad del
afectado agotar la via admimstrativa que ofrecen las
instituciones piblicas o ir directamente al Tribunal de
lo Contencioso Administrative y Tributario. Por tanto
esta propuesta establece el régimen de recursos admu-
nistrativos dispomibles a los adimnistrados tanto parala
sede administrativa como la jurisdiccional.

Para los recursos admimstrativos, la propuesta de Ley
de Mercado de Valores de la Republica Dominicana
aclara la competencia del Consejo Nacional del Mer-
cado de Valores (CNV) como superior jerarquico para
conocer los recursos de apelacion contra las decisiones
de la SIV y se crea una Secretaria del Consejo para
tramitar dichas apelaciones.

Potestad Reglamentaria

El proyecto de ley modifica la prevision vigente que
consignaba la reglamentacion del Mercado de Valores
a cargo del Poder Ejecutivo en base a un Reglamento
Unico de Aplicacién, como delega el Articulo 133 de
la Ley 19-00.

Esta propuesta coloca en manos del Consejo la aproba-
c1on de los reglamentos de aplicacion de la ley, los cua-
les se entienden como un cuerpo regulatorio integrado
por distintos reglamentos de caracter especifico. Esto
pernutira un desarrollo mas flexible de la normativa re-
querida para promover un sistema de valores mas agil,
consono con las practicas internacionales y la evolu-
c16n del mercado.

En los transitorios de la propuesta se listan al menos
14 Reglamentos que deberan prepararse durante los 24
meses de vacacion legal para adecuacion de los partici-
pantes y el regulador a las nuevas disposiciones.
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El mercado de valores ha sido un instrumento wital en el desarrollo

de la p-:}|iii-::a industrial Y comercial de prachcamente todos los paises
desarrollados en el mundo. No se podria hablar de las grandes em
presas estadounidenses - General Electric, IBM, Apple, entre muchas
ofras - sin tarmbién hablar del New York Stock Exchange. Tampoco
podemos olvidarnos del mercado de Londres, en el cual el East India
Company cotizé publicamente en el ano 1773 y luego procedié a
expandir el dominio comercial britdnico alrededor del mundo entero.
En pocas palabras, el mercado de valores siempre ha sido una herra-

Por
Francisco
Alvarez
Valdez

mienta vital para el desarrollo indusinal de un pais.

En la Republica Dominicana, remontamos los origenes
del mercado de valores ala fundacion de la Bolsa de Va-
lores de la Republica Domunicana, Inc., entre los aiios
1980 y 1988. Sin embargo, el mercado de valores moder-
no en nuestro pais tuvo su inicio en el afio 2000, con la
promulgacién de la Ley 19-00. A pesar de que esta ley no
es perfecta, es una ley marco que permitié que el merca-
do donunicano sentara una solida base y desarrollara el
mercado que tenemos al dia de hoy.

Actualmente el mercado de valores en la Republica Do-
minicana tiene tres principales caracteristicas: practi-
camente todas las emisiones son de deuda de renta fija
(bonos), y no acciones (renta variable), una alta concen-

tracion de emisiones por el Gobierno Central y el Banco
Central; y el uso de mecamismos de negociacion directa
(OTC, por el térmuino anglosajon over the counter) parala
negociacion de la mayoria de las operaciones.

En cuanto ala pnimera caracteristica—las enmsiones de renta
fija — debemos destacar que ha sido algo positivo para la
politica industrial del pais. Estas emisiones suelen conlle-
var menores costos de fimanciamiento y flexibilidad en la
estructura financiera para las empresas emisoras. Sin em-
bargo, el mercado al que aspiramos debe llevamos a em-
siones de renta vanable, es decir, que las empresas emisoras
coticen puiblicamente. Esto sera algo positivo parala politica
industrial, pues permitira el acceso a capitales frescos para
las empresas a costos menores y ampliara la participacion
accionaria en las empresas dominicanas.

Respecto a la alta concentracién de emisiones de renta
fija realizadas por el Gobierno Central y ¢l Banco Cen-
tral, a nuestro entender no es un factor negativo por si
solo. Sin embargo, no es menos cierto que en la medida
en que estas emisiones acaparen una parte importante de
las inversiones realizadas en el mercado, también linutan
el espacio abierto a las emusiones de empresas privadas.
El mercado al que aspiramos debe fomentar las emisio-
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nes de las empresas privadas, pues el capital pnvado —
y particularmente en el contexto de emisiones de renta
variable — ha servido para impulsar el crecimiento de la
economia en otros paises.

Otro elemento relevante es que aunque las enmsiones pu-
blicas han permitido financiar los déficits de los distintos
gobiermos, se debe estar muy claro que en la mayoria de
los casos no contribuyen a generar empleos de calidad, y
aunque si contribuyen a impulsar el crecimiento de la eco-
nomia, no lo hace sobre una base perdurable.

Fl amplio uso de mecamsmos de negociacion directa
(OTC) para transar las operaciones del mercado ha sido
criticado por algunos sectores. Sm embargo, es importante
destacar que el uso de este mecamsmo es perfectamente
consistente con el mercado que tenemos al dia de hoy, es
decir, en el cual predonunan las enusiones de deuda de ren-
ta fija. Los mecamsmos OTC suelen ser los mas eficientes
cuando se trata de renta fija, ya que ese mercado se desen-
vuelve en tormno al rendimiento del instiumento, y no figu-
ra con tanta unportancia el precio absoluto del mismo. En
este sentido, en la medida en que llegue el mercado al que
aspiramos y se realicen mas emisiones de renta vanable,
el uso de mecamsmos de negociacion multilaterales (como
la Bolsa de Valores de la Republica Donunicana), cobrara
mayor importancia.

La Superintendencia de Valores actualmente se encuen-

tra inmersa en un proceso de propuesta de un ante pro-
yecto de ley de mercado de valores. A nuestro parecer, 4
es una iniciativa positiva, ya que es hora de actualizar

la Ley 19-00 y remediar alguna de sus lagunas. Sin em-
bargo, no es menos cierto que una reforma de esta mag-
nitud debe ser llevada a cabo con el consenso de todos

los sectores involucrados en el mercado de valores, y
siempre procurando mejorar el mercado que tenemos, |
no, en modo alguno, cercenando el crecimiento que ha
experimentado, por ejemplo limitando, en las actuales
condiciones, el mercado OTC.

El mercado de valores al que aspiramos es uno que fo-
mentara el desarrollo industrial y comercial de nuestro
pais. No puede haber duda alguna que la politica in-
dustrial depende del acceso a capital de bajo costo, vy
la ampliacion de la base accionaria para permmtir que
los inversionistas participen de manera directa en el de-
sarrollo de las empresas a través de su capital. Espera-
mos poder contar con una ley modermna y consensuada,
que mantenga la estabilidad del mercado que tenemos
¢ impulse su crecimuento, sobre todo en las enusiones ¢
inversiones privadas.

Para alcanzar esta meta los roles deben estar bien defi-
nidos, incluyendo sobre todo evitar conflictos de intere-
ses que se pueden generar por el doble rol de regulador
y emusor del sector publico, con el fin de generar la con-
fianza que es la piedra angular del desarrollo de cual-
quier mercado de valores en cualquier parte del mundo.
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BVRD: EL MERCADQO DE VALORES

COMO ALTERNATIVA DE FINANCIAMIENTO
PARA LAS EMPRESAS DOMINICANAS

ENTREVISTA A MARIA ANTONIA ESTEVA,

PRESIDENTA DEL CONSEIO DE DIRECTORES DE LA BOLSA DE VALORES

DE LA REPUBLICA DOMINIC ANA

El mercado de valores de la Repiblica Domimcana ha
vemdo mostrando un crecimiento sostemdo y significa-
tivo en los tltimos aiios, apoyado por diversos factores,
que posicionan hoy en dia al sector como una alternativa
viable de financiamiento para las empresas dominicanas,
que les permite captar recursos directamente de los aho-
rrantes, con costos de intermediacién mas bajos que otras
alternativas. Es ademas, un mercado regulado por la Su-
perintendencia de Valores de la Reptblica Dominicana.

HechoenRD entrevisté a la Sra. Maria Antonia Esteva
de Bisond, Presidenta del Consejo de Directores de la
Bolsa de Valores de la Republica Dominicana (BVRD),
quien estuvo acompaiiada de Ingrid Aparicio y Alerso Pi-
mentel, Gerente Comercial y Gerente de Proyectos, res-
pectivamente, para conversar sobre las generalidades del
mercado de valores dominicano.

Lo primero es establecer que la Bolsa de Valores de la
Republica Domimicana (BVRD) es un centro de nego-
ciacion donde se encuentran ofertantes y demandantes
de liquidez. La BVRD busca propiciar la infraestructu-
ra adecuada y determunar reglas de negociacion claras
para los participantes, velando por la transparencia de
las operaciones y una eficiente formacion de precios. Los
Puestos de Bolsa son los participantes o intermediarios
en la negociacion de dichos valores y CEVALDOM es

el centro de depésito y custodia de dichos titulos valores.

Los directivos de la BVRD establecen que actualmente
nos encontramos frente a un punto de inflexi6n muy inte-
resante y atractivo. El incremento de los participantes y un
mayor rol proactivo de estos, junto con el fortalecimiento
vy la modernizacion de la infraestructura del mercado, han
llevado al sector a mveles cada vez mas sofisticados. “El
mercado de valores domunicano esta dando sefiales de es-
tar preparado para una expansion significativa de nuevos
instrumentos de inversion y una mayor gama de mecans-
mos alternos para lograr un financiamiento determinado
y a la medida para las empresas dominicanas. Como al-
ternativa de financiamiento permite a los distintos secto-
res productivos el acceso a largos plazos, atractivas tasas
de interés, mayor flexibilidad, visibilidad y prestigio para
la empresa”, explica Esteva de Bisono.
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Bolsa de

Wale: .

Ademas, resalto que el mercado de valores es una
alternativa mury favorable para empresas que se en-
cuentran en proceso de expansién, adquuisiciones,
desarrollo de infraestructuras, incursiones en nue-
vos mercados, entre otros proyectos empresariales
que requieren de la inyeccion de capital.

En la actualidad se trata de un mercado predonu-
nante de renta fija (deuda). Sin embargo, nuevas fi-
ouras empiezan a surgir y consolidarse, tales como
los fondos de inversion, fideicomisos de oferta pu-
blica y titulanzaciones. El desafio es el desarrollo
de un mercado accionario, acciones corporativas,
disponuble para el publico. “Es evidente el po-
tencial desarrollo del mercado accionario dada la
autorizacion, por parte de la Supenntendencia de
Valores (SIV), de la primera emision de acciones
en ¢l pais. Con esta aprobacion entendemos que ya
se ha logrado un hito muy importante”, mdican los
directivos de la BVRD.

Hasta el momento, entre los actuales emusores
del mercado de valores local, se encuentra: Com-
paitia de Electricidad de Puerto Plata (CEPP),
el Consorcio Energético Punta Cana-Macao
(CEPM) y la Empresa Generadora de Electrici-
dad (EGE-Haina) en el sector de energia; Banco
Multiple ADEMI, Motor Crédito, Banco Popular
Dominicano, Banco de Reservas, Banco Caribe,
Asociacion Popular de Ahorros y Préstamos, en-
tre otros en el sector financiero; Consorcio Re-
mux, calificado como sector industrial.

La BVRD conversé ademas sobre su Programa
RD Bursatil con el apoyo del International Finan-
ce Corporation (IFC). El programa consiste en un
acompaiianuento a las empresas domimcanas ins-
critas con el objetivo de que conozcan mejor como
financiarse a través del Mercado de Valores Dom-

nicano. Uno de los pnincipales pilares de dicho pro-
grama es contnibwur a través de diagnésticos, semu-
narios y talleres, a mejorar las practicas de gobiemo
corporativo de las empresas inscritas. Se destacan
reconocidas empresas dominicanas que ya se en-
cuentran afiliadas al programa: Laboratorios LAM,
SCHAD Logistics & Mantime, Laboratorios Ama-
dita, CCI Puesto de Bolsa, La Nacional Muebleria
v Colchoneria.

Las empresas de los distintos sectores producti-
vos que deseen obtener mas informacion sobre
el Programa RD Bursatil pueden contactar con
la Gerencia Comercial de la BVRD. comer-
cial@bvrd.com.do.

Por que invertir a traves de la BVRD
Desde la perspectiva de los ahommstas ;Por
qué es una buena decision invertir a través de
la BVRD? El mercado de valores domimicano
ofrece una mayor rentabilidad, flexibilidad de
entrada y salida, diversidad de instrumentos y
distintos plazos de inversion de los titulos de va-
lores colocados por el Estado Domimicano (M-
nisterio de Hacienda y Banco Central), asi como
de grandes y medianas empresas emisoras.

Otra razén importante, indican los ejecutivos
de la BVRD, es que el dinamismo del mercado
facilita la compra y venta de valores de modo
rapido y sencillo y es posible diversificar las in-
versiones. Actualmente nuevas figuras han sur-
gido en el mercado de valores local, tales como,
los fondos de inversion y los fideicomisos de
oferta publica. El mercado de instrumentos de
inversion colectiva propone sin duda en el corto
v mediano plazo nuevos y atractives vehiculos
de inversién para los ahorristas.

Algunas estadisticas
* 19 Empresas emisoras y 10 Fondos de Inversion

+ +13,960 Millones de Délares custodiados en
titulos valores en nuestra Central de Valores
Dominicana (CEVALDOM)

» +35,000 Cuentas en Custodia de Instituciones
¢ Inversionistas Individuales en CEVALDOM

* 18 Puestos de Bolsa autorizados para parti-
cipar en la Bolsa de Valores de la Republica
Dominicana (+3 en proceso)

+ 9 Adnunistradoras de Fondos de Inversiones
inscritas en el RMVP de la SIV (+2 en pro-
ceso)

* 3 Clases de Fondos: Fondo Abierto y Cerrado
de Renta Fija, Fondo Cerrado Inmobiliario

+ Al cierre de Octubre de 2015, en la BVRD
se registraba un volumen negociado de RDS
161,713 mil

MARIA ANTONIA
ESTEVA DE BISONO
Presidenta del Consejo de
Directores de la Bolsa de
Valores de la Republica
Dominicana

INGRID APARICIO
Gerente Comercial

ALERZO PIMENTEL
Gerente de Proyectos
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FL DEFICIT

CREDITICIO
INDUSTRIAL

Desde hace muchos anos, el liderazgo
empresarial ha sido persistente y consistente en
su reclamo de que se mejoren las condiciones
y el acceso al crédito para la industria
manufacturera de la Republica Dominicana.

por El reto crediticio es muy importante desde el punto de
Alejandro vista competitivo, sobre todo cuando nos comparamos

Fernandez W. ¢on otros pares regionales que pudiesen gozar de ventajas

relacionadas al financianuento industrial.

Como se aprecia en la prumera grafica, ha sido modesto
el avance logrado desde el 2006 hasta la fecha en lo que
tiene que ver con la penetracion crediticia del sector in-
dustrial manufacturero y minero.

En relacion al total del crédito bancario privado, el indus-
trial ha subido de 6.5% en junio de 2006 a 7.2% en igual
mes de 2015. Como porciento del PIB, la mejora en igual
periodo de tiempo ha sido de 1.1% a 1.8%.

Diversas medidas de politica publica, muchas de ellas en
respuesta a las imciativas y reclamos de los industrales,
explican esta todavia timida mejora.

Entre los avances logrados cabe destacar importantes
adecuaciones y flexibilizaciones que se han venido reali-
zando al Reglamento de Evaluacion de Activos y también
al Reglamento de Concentracion y Limutes de Crédito.

Especificamente, la pequeiia v mediana industria se ha
beneficiado de una ampliacion hasta los RD$25 nullones
para fines de la calificacion por historial de pago, al igual
que la mejor ponderacion de ciertas garantias reales enla
mitigacion de riesgos al sector industrial.

Sin embargo, cabe destacar que los avances siguen sien-
do muy modestos. Si tomamos como base el primer tri-
mestre de 2007, el crédito industrial como porciento del
PIB es el musmo que el de jumo de 2015 (7.1% del PIB).
Notamos, también, que la industria manufacturera y nunera
aportaba un 17.8% y 15.7%, respectivamente, al PIB domm-
nicano en 2007 y 2015, respectivamente. Es decir, cayo el

aporte de la industria manufacturera en el valor agregado do-
numnicano en este periodo de iempo, manteniendo la lamen-
table tendencia de los tltimos veinte afios.

En cuanto a nuestro analisis del acceso al crédito, se
mantiene lo que hemos denominado el “déficit” crediti-
cio industrial como asignatura pendiente y que puede ser
visualizado en la segunda grafica.

A junio de 2015, por ejemplo, la industria aportaba un
15.7% del valor agregado economico pero percibié sola-
mente un 7.1% del crédito otorgado por el sector finan-
ciero a los agentes economicos de la Repuiblica Domu-

nicana. Restando ambas proporciones, se mantiene un
faltante de 8.6% (15.7% — 7.1%).

Pensamos que para seguir avanzando en esta materia, es
importante fortalecer otros mecamsmos e iniciativas tam-
bién propulsadas por la Asociacion de Industrias, pero
descartando mayores flexibilizaciones (o debilitammen-
tos, en nuestra opinién) de las normas prudenciales para
el otorgamiento de crédito.

Concretamente, ojala que el Banco Nacional para el De-
sarrollo de las Exportaciones (o Bandex) juegue el rol
al cual esta llamado segiin su nuevo marco legal. Es la-
mentable el muy poco avance logrado hasta la fecha por
la nueva admimstracién del Bandex, como lo es también
la indefinicién en cuanto a su consejo directivo y plan
estratégico y operacional.

También se debe terminar de implementar el nuevo sis-
tema de garantia reciproca reciéntemente propuesto por
la directiva del Centro de Desarrollo y Competitividad
Industrial (PROINDUSTRIA). Dicho sistema debe ser
armomzado con las normas prudenciales de la banca, y
esperamos (ue también capitalizado adecuadamente para
su buen funcionamiento.

Finalmente, en cuanto a las normas prudenciales, existe el
espacio para que la Adnumstracion Monetaria y Financiera
integre y consolide en un nuevo Reglamento de Evaluacion
de Activos (REA) todas las adecuaciones que se han hecho
desde su aprobacion en el 2004, por via de resoluciones de la
Junta Monetaria y crculares y documentos accesorios porla
Superintencia de Bancos.

Ojala, también, que la nueva Ley del Mercado de Valores
en la Republica Dominicana, que esperamos sea aproba-
da en el transcurso de los proximos doce meses, facili-
te que la gran y mediana industria dominicana puedan
contar, como en muchos otros paises de la region, con el
impulso de nuestros fondos de pensiones.

En la actualidad, ese ahorro a largo plazo de los trabaja-
dores dominicanos se mantiene estancado, fundamental-
mente, en titulos de deuda publica que muy poco inciden
en la generacion de empleos y nqueza productiva en la
Republica Dominicana.
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Crédito a la Industria Manufacturera y Mineria como % de...
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LA VIVIENDA DE
BAJO COSTO Y SUS
INSTRUMENTOS DE

FII\IAI\ICIAMIEI\ITO

Por  Seglin e lEmdldOirt me dat:il‘\«r da alizado por la Aso
Hécto

Breton, Dnu 1 de Constructores y Promotores de V endas (ACOPRO‘JI)
o e afi 2013 ldﬁ it cuantitativo de v da tr o pais rondaba las 910 000

familias, de las cuales solo 190,000 tenian la capacidad para adqujﬂrl:as.
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No tener la capacidad de adquirir una vivienda esta
intimamente ligado al precio de la vivienda v la dis-
ponibilidad de adquinir financiamiento. Del lado del
precio, si estudiamos los costos de construccion de los
ultimos aiios nos damos cuenta que no han variado con-
siderablemente (segin el Indice de Costo Directo de
la Construccién de Vivienda -ICDV- que junto con la
ONE publica ACOPROVI mensualmente, la variacion
de los costos no ha sido mas de 8% desde el afio 2012),
y la técnica de construccion se ha renovado con nuevas
tecnologia de construccion, por lo que nos queda por
estudiar la otra cara: el financiamiento, tanto el financia-
miento para la construccion como el financiamiento de
largo plazo para los adquirientes.

La gran mayoria de los dominicanos no tienen acceso
a entidades financieras formales, otra parte tiene acce-
so pero no tienen mas opciones que los préstamos con
garantia hipotecaria tradicional con cuotas mensuales
inalcanzables para ellos. Afortunadamente ya las enti-
dades financieras han iniciado el proceso de bancanzar
a los segmentos vulnerables. Falta el apoyo del estado
en propuestas de subsidios de tasas y/o tasas fijas para
los adquirientes.

Cuando hablamos de vivienda de bajo costo (VBC) no
podemos separarla de la Ley 189-11-Ley sobre Desarro-
llo del Mercado Hipotecario y Fideicomiso, esta ley es
la que defme en nuestro pais lo que es una VBC: aque-
lla cuyo “...precio de venta es igual o inferior a dos
millones de pesos (RD$ 2,000,000.00), monto que sera
ajustado anualmente por inflacion™ (actualmente este
monto pasa los RD$ 2,500,000.00). Fijarse que VBC no
es lo mismo que VIVIENDA DE INTERES SOCIAL.
La primera entra en el sistema de oferta y demanda del
mercado, mientras que la segunda es responsabilidad
directa del Estado. Las primeras son para las familias
que pertenecen al ler y 2do quintiles con ingresos per-
manentes, la segunda son para familias en condiciones
pobrezas extremas.

Al musmo tiempo, esta ley crea figuras juridicas para fo-
mentar el Mercado Hipotecario: “La presente ley tiene
por objeto crear las figuras juridicas necesanas y forta-
lecer las existentes, para poder desarrollar el mercado
hipotecario dominicano, canalizando recursos de ahorro
voluntario u obligatorio, para el financiamiento a largo
plazo a la vivienda y a la construccién en general, pro-
fundizando el mercado de capitales con la ampliacién
de alterativas para los inversionistas institucionales y
fomentando el uso de instrumentos de deuda que faci-
liten dicha canalizacidn, lo que umdo a la creacion de
incentivos especiales, aportes del Estado y economias de
procesos, sirvan para promover proyectos habitacionales,
especialmente los de bajo costo, asi como fomentar el
ahorro para la adquisicién de viviendas por la poblacion,
a fin de mitigar el importante déficit habitacional...”.

Tenemos una demanda por cubnir, el desarrollo de este
mercado conlleva a un gran dinamismo de la economia
del pais. En el afio 2014, el sector Vivienda represento

cerca del 12% del PIB, construyendo solo alrededor de
55,000 viviendas al afio (la demanda crece alrededor de
66,000 al ailo). Para cubrir esta demanda insatisfecha,
es vital crear instrumentos financieros que permitan el
acceso a la vivienda,

La ley cita al menos 9 instrumentos de financiamiento y
deja abierta la posibilidad de la incursion de otros ele-
mentos que puedan ser incorporados en el futuro. Entre
los valores e instrumentos tenemos: Letras Hipoteca-
rias, Bonos Hipotecaros, Cédulas Hipotecarias, Contra-
tos de Participacion Hipotecaria, Mutuos Hipotecarios
Endosables y no Endosables, Cuotas de fondos cerrados
de inversion y Fondos Mutuos o Abiertos, Valores de
Fideicomiso, Valores Hipotecario Titularizados.

Es necesario implementar estos instrumentos, aparte del
tradicional “préstamo con garantia hipotecaria™ Es el
momento de aunar esfuerzos tanto de parte de las enti-
dades financieras como de las entidades que las regulan.
Desde ACOPROVI hemos velado por el cumplimiento
de la ley en cuanto a la aplicacién y operacion de los in-
centrvos que establece a favor del adquiriente y del inver-
sionista que construye y apuesta a un proyecto de VBC.

Invitamos al sector financiero para que juntos continue-
mos innovando en alternativas de financiamientos ase-
quibles para la mayoria. Asi mismo, esperamos gue la
Junta Monetaria siga dando los pasos de manera expedi-
ta y urgente para reglamentar el uso de esos instrumen-
tos ya que sin esos elementos la banca tampoco puede
actuar. Se requiere ademas una coordinacion también
con el Mercado de Valores y sus entes reguladores para
llevar a cabo una estrategia coordinada y bien orques-
tada que resulte con multiples opciones para los que re-
quieren financiamiento.

iCuales retos enfrentamos?:

* Definicion, desde el Estado, de una Politica Nacional de
Vivienda que permita aunar y coordinar esfuerzos entre
todos los actores a los fines responder al alto déficit habi-
tacional existente.

« Fomentar el ahorro ala compra de vivienda mediante la
propuesta de ACOPROVT de crear un Fondo Nacional
para la Vivienda (FNV).

» Desarrollo e implementacion de alternativas viables
que permutan reducir el costo financiero para la cons-
truccion de viviendas de bajo costo asi como de los
préstamos a largo plazo.

« El respeto y cumplimiento de la Ley 189-11 sobre la
base de calculo para actualizar el valor de la vivienda
de bajo costo.

Moviembre 2015 Hecho en RO
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FIDEICOMISO:.

MAXIMO POTENCIADOR

DEL DESARROLLO
INDUSTRIAL

Por Conpocos ailos de existencia y operacion en nuestro pais,

Luiz Miguel ¢l fideicomiso se ha hecho sentir. Lo que se vislumbra es

De Camps {4, una revolucién de los negocios en las operaciones

B‘_'":"" comerciales y legales debido al uso del fideicomiso. La

E]ecn?lzfg)er razon es muy simple, el fideicomiso es el mayor poten-
ctador del desarrollo en la Republica Dominicana.

ASOFADOM
La versatilidad de utilizacién del fideicomiso hace del
mismo €l mejor de los mecamsmos para realizar casi
todo tipo de operaciones. Sirve como vehiculo para lo-
grar financiacién, asi como también para facilitar la mis-
ma. Brinda estructuras agiles y flexibles, pero solidas y
seguras para reestructurar deudas y facilitar el aumento
de flujo de caja en los negocios. Aunque para tratar in ex-
tenso todo el posible campo de aplicacion del fideicomiso
se requeriria de mucho espacio y tiempo, trataremos de
hacer en el presente una aproximacion de ello.

La pnmera industria en la que se ha pndidﬂ cnnpn}bur la pofencia
desarrolladora del fideicomiso ha sido la de la construcciéon. Mediante el
esquerna fiduciano se han erigido y estan en vias de construccion miles de
viviendas, las cuales no hubieran sido pnsib|e5 sin el fideicomiso. No solo
por las facihdades fiscales para las viviendas de bajo costo, sino también
por las ventajas que ofrecen a todo hpo de construcciones. Gracias a la
hiducia, el sector de la construccion ha podidn fener acceso a una pnmera
iberacion de encaje legal por el Banco Central de Diez Mil Millones de

Pesos, destinados exclusivamente a ser usados bﬂiﬂ el esquema fiduciano.

También van en aumento la creacion de fideicomisos de
adminmistracion y pagos, cuya funcién es eficientizar los
procesos operativos de proyectos e industrias. Mediante

la contratacion de las fiduciarias, cuyos procesos pueden
ser tan especializados como asi lo requiera cada cliente,
los directivos de las distintas industrias pueden ocuparse
en otros temas, mientras las fiduciarias se ocupan del dia
a dia de las operaciones administrativas de su empresa.
Liberando asi tiempo y recursos que de lo contrario esta-
rian comprometidos en la gestion diaria.

Como instrumento financiero, el fideicomiso tiene mul-
tiplicidad de funciones. En este espacio nos ocuparemos
solo de tres de las mas interesantes ¢ innovadoras en
nuestro pais, (1) Financianmiento accediendo al mercado
de valores mediante el fideicomiso de oferta ptblica, (11)
Garantia fiduciaria de fuente de pago y (i11) reestructura-
c16n fiduciaria de deudas.

A través del fideicomiso de oferta publica, las empresas
pueden segregar parte de sus activos mediante ¢l aporte
de estos al patrimonio auténomo del fideicomuiso, y este
encargarse de hacer las emisiones de valores de fideico-
miso, los cuales son titulos valores que se ofrecen y tran-
san libremente en el mercado de valores. El patrimonio a
evaluar a los fines de emusion, es el patimonio del fidei-
comiso, por lo que empresas que cuenten con activos de
cierto valor y/o de capacidad de produccién de ingresos
por si mismos, podrian aprovechar mejor su capacidad
de crédito mediante la constitucion de un fideicomiso, el
cual una vez realizada la emision y recaudado el capital,
se encargara de invertir dichos fondos en la direccion y
forma que haya deseado la empresa y asi lo haya hecho
constar en el contrato de fideicomiso.
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Ademas de obtener generalmente mejores
tasas por ser un financianmuento a través del
mercado de valores, al separar el activo
del patrimomo de la empresa, posibilita el
financiamiento mismo; lo cual no seria el
caso mediante los mecanismos tradiciona-
les de financiacion, puesto que estos ten-
dria que tomar en cuenta los estados com-
pletos de la empresa para evaluar el riesgo

a la entidad financiera.

Mediante el fideicomiso de garantia, y muy
especialmente ¢l fideicomiso de garantia
de fuente de pagos, las empresas pueden
ahora obtener financiamientos donde los
muismos sean respaldados por garantias fi-
duciarias, incluso si dichas garantias son T
en base a expectativas de pagos a ser reci-
bidos en el futuro. Es decir, que gracias al
fideicomiso, no solo pueden las empresas
usar como garantias los bienes que tienen
en su propiedad en la actualidad, sino que
ademas pueden ofrecer ingresos que aun- \
que no hayan sido efectuados, se proyectan
razonablemente a ser ingresados en el flujo ,-
de caja de la empresa en el futuro, como : \ i

garantia para obtener fimanciamientos.

Fi

Igualmente, cuando hablamos de procesos -
de reestructuracion de deudas en donde las =
empresas se encuentras en la necesidad de
renegociar con sus acreedores para poder
rentabilizar sus operaciones y saldar di-
chas acreencias. El fideicomiso es el tm-
co instrumento que ofrece flexibilidad v :
seguridad tanto a la empresa como a sus R
acreedores de que las operaciones plan-
teadas sean efectivamente realizadas. Con
una estructura fiduciaria, la empresa podra o _
acordar con sus acreedores para que estos - | A )
flexibilicen sus térmunos y condiciones de =
pago, a cambio de que la operacion pueda
ser transferida, total o parcialmente, al fi-
deicomiso creado especialmente a dichos - al :

fines; el cual, administrado por la fiducia- A s
ria que es una entidad altamente regulada
por ¢l Estado, llevara a cabo las instruccio-
nes acordadas por el deudor y sus acreedo- _
res en el contrato de fideicomiso. - - "

=4

- |

Ningin otro vehiculo o mecamismo ofre-
ce tantas ventajas para que la industria se -
desarrolle y florezca. Es lo que hace del £
fideicomuiso el maximo potenciador del de- | b~
sarrollo industrial. Es ahora la oportumdad

de que las empresas e industrias hagan uso e e - i . _ .
de esta herramienta que ya es una realidad Y .:E"é-'\: e e ey, 3 T “’_L“'q..;!'“"%
en nuestro pais, y esta al alcance de todos. R ' W
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TITULARIZADORA

Tﬁ
' o

For

Carles
Marranzini,
Gerente General
de TIDOM

DOMINICANA

La vivienda ademas de ser un derecho funda-
mental, es un factor deternmnante del bienestar
social y del desarrollo economico de la Repu-
blica Dominicana. En ese contexto y dentro del
marco regulatorio vigente, la titularizacion de
créditos hipotecarios busca crear un mecams-
mo de financiacion que garantice mayor acceso
al crédito en condiciones mas favorables al ser
fondeados con recursos de largo plazo propios
del mercado de capitales. Asi, con el apoyo
de las entidades acciomstas Centro Financiero
BHD Leon, Asociacion La Nacional de Aho-
rros v Préstamos, Tenedora Banreservas, GAM
Capital y la Titulanizadora Colombiana nace la
Titularizadora Dominicana con el objetivo de
construir un sélido puente entre el ahorro de
largo plazo que admimstran los inversiomistas
institucionales y el crédito de vivienda. Esta im-
ciativa espera contribuir a la eficiencia en ¢l ma-
nejo del financianmento hipotecario en el pais,
mejorando las condiciones de acceso hacia los
deudores hipotecarios, a la liqmdez y estabili-
dad de las entidades financieras y por esa via
beneficiar a todos los actores del mercado hi-

¥ S -

potecario y al mercado de capitales con nuevas
alternativas de inversion.

Titularizacion de Carteras Hipotecarias
Definicion de titularizacion:

Es el agrupamiento o empaquetamiento de activos
financieros para ser transformados en titulos va-
lores que van a ser vendidos o adquridos por los
inversiomstas. Siempre que hablamos de titulariza-
c16n, vamos a hablar de empaquetamiento y aisla-
miento de los activos que con sus flujos sonla base
del pago de los pasivos emitidos.

Es un esquema autofinanciado que esta respal-
dado exclusivamente por los activos subya-
centes v su flujo de caja. En este proceso los
activos son aislados del patrimonio de uno o
varios originadores mediante la constitucion de
un patrimonio separado que administra la so-
ciedad Titularizadora. Esta selecciony disposi-
cion de los actives permite pagar unos pasivos
que necesariamente guardan una correlacion
entre las caracteristicas del activo y las carac-
teristicas del pasivo.
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Elementos fundamentales

de la titularizacion:

1. Flujo de caja: La estructura financiera de
los procesos de titularizacion se determina a
partir de la proyeccion del flujo de caja den-
vado u originado en los activos subyacentes
de uno o varios originadores. Se busca cuan-
do se habla de titularizacion que haya el flujo

de caja necesario para poder pagar el pasivo.

2. Estimacion riesgo de pérdida. Con fun-
damento en los escenarios defimdos para la
proyeccion del comportamiento de los acti-
vos subyacentes y su flujo de caja, se esta-
blece la probabilidad de insuficiencia o de-
fecto del flujo de caja en térmunos de monto
y oportumidad, es decir de desplazamiento,
que podria generarse en la estructura de la
emision para el pago de los titulos emitidos
en desarrollo del proceso de Titularzacion.

3. Mecanismo de cobertura. Son los instru-
mentos a través de los cuales se busca miti-
oar ¢l nesgo de pérdida. En todos los casos,
los recursos derivados de los mecamsmos de
cobertura harin parte del flujo de caja con-
siderado para la estructuracion del proceso
de titularizacion correspondiente, de acuerdo
con la estructura definida para el mismo. Se-
oln su origen, los mecamsmos de cobertura
pueden ser internos y externos.

4. Principio de separacion y aislamiento
patrimonial. Siempre que se hable de titu-
larizacion, la Titularizadora como adminis-
trador del proceso, selecciona los activos y
busca blindar estos activos en un vehiculo
de proposito especial (SPV) o patrimonio
separado, independiente al originador vy a €l
mismo, buscando proteger al inversionista
v que nadie pueda afectar el activo titulari-
zado. La titularizacion, para que pueda ser
considerada como tal, no puede consolidar
en el balance de los originadores, tiene que
ser una venta en firme, tiene que ser conside-
rada como una venta activa, es decir nunca
puede volver al patrimonio de los bancos.

Este vehiculo de proposito especial (SPV) o pa-
trimomio separado que esta defimdo asi enlaley
189-11, contiene los créditos adquunidos como
activos del vehiculo y todos los titulos emitidos
que son el pasivo. Este vehiculo es administra-
do por la Titularizadora quien hace la seleccion
de los originadores y administradores de la car-
tera a titulanzar, realiza la estructura juridica y
financiera, promociona los titulos y enute. Una
vez emitido la Titularizadora administra el pro-
ceso, paga los titulos, supervisa la gestion de los
administradores de los créditos y hace segui-

6 2 )
e

miento a las partes que intervienen. Después de
emmtido el titulo, la funcién de la Titularizadora
es proteger al inversionista construyendo siste-
mas de informacién y velar porque problemas
en el proceso o de los adminmistradores no afec-
ten el pago de los titulos, dado que s1 hay algo
que no puede perder la Titulanizadora, es la con-
fianza de los inversionistas.
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For

Marcos J.
Troncozo,
Presidente
Ejecufivo de

LOS FONDOS DE
NVERSION: UN
NSTRUMENTO
-INANCIERO PARA
A INVERSION

Y DE APOYO

AL SECTOR
PRODUCTIVO

Los fondos de inversion son los recién llegados al mercado de valo-
res de la Republica Dominicana. Aungue existen desde hace mas de
300 aiios desde su nacimiento en Holanda y en nuestro pais desde
la entrada en vigencia de la Ley 19-00 de Mercado de Valores en el
afto 2000 no habian cobrado vida debido a serias carencias juridicas
que no hicieron viable la figura. Debilidades en su marco juridico no
permutieron su desarrollo sino hasta que se promulga la Ley 189-11
de Desarrollo Inmobiliario y Fideicomiso que definié la personalidad
juridica y fiscal de la industria de fondos de inversion permitiendo la
creacion de patrimonios auténomos.

Este nueveo fundamento legal, alenté que grupos financieros, empre-
sariales, bursatiles o independientes comenzaran a crear Sociedades
Administradoras de Fondos de Inversion (SAFI) que estan encarga-
das de administrar fondos de inversion, los cuales son patrimonios
autonomos formados con los aportes de inversionistas para su inver-
s16n en valores o bienes permitidos por la Ley 19-00, su reglamento
de aplicacién 664-12 y la normativa vigente (Norma R-CNV-2013-
33-MV) por cuenta y riesgo de los aportantes.

Los fondos de inversién son hoy en dia el producto mas importante
de los mercados de valores del mundo.

Hoy tenemos en nuestro pais 9 Sociedades Admumustradoras de Fon-
dos de Inversion que admimstran 10 fondos de inversion. Todas ope-
rando bajo la Ley de Mercado de Valores y la regulacion de la Super-
intendencia de Valores.

Los fondos cuentan con una gestion altamente profesional a cargo de
personas cuya profesion es mnvertir dinero. Estas personas desempeiian
esas funciones enlas Sociedades Admimstradoras de Fondos de Inversion
(SAI"I} que son las entidades que por Ley pueden admimstrar fondos de
mversion y que se dedican a tiempo cﬂmpletn a buscar oportunidades de
mnversion, invertir y admumistrar las inversiones realizadas con el fin de
lograr los objetivos establecidos de rentabilidad y apreciacion.
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Los fondos de inversion estan clasificados en: a) fondos mu-
tuos o abiertos donde la incorporacion y retiro de aportantes
ocurre en cualquier momento, por lo que el monto del patri-
momnio, el valor de las cuotas es vanable y redinuble directa-
mente en el fondo y su duracion es indefimda. b) Fondos de
Inversion Cerrados con un plazo de duracion determunado,
se constituye por los aportes de inversiomistas o aportantes
dentro de un proceso de oferta publica de cuotas de partici-
pacion, las cuotas de participacién no son redimibles direc-
tamente por el fondo v las cuotas deberan ser negociadas a
través de la bolsa de valores.

Los fondos de inversion parten de la premisa de la demo-
cratizacion econdmica, pues se trata de umr aportes de
muchos centenares o miles de ahorrantes, para lograr po-
der de negociacion y capacidad de compra de los mejo-
res activos econémicos del pais generando para los aho-
rrantes rendimientos equitativos, mediante la operacion
transparente, profesional y regulada. De esta forma se le
ofrece alos inversionistas un mayor acceso a oportunida-
des de inversién que usualmente son exclusivas para los
grandes capitales o para inversionistas sofisticados.

En la otra cara de la moneda, los fondos de inversion son
productos eficientes en la canalizacion de flujos financie-
ros hacia las actividades productivas con lo cual generan
riqueza, empleo, desarrollo y bienestar social. De ahi que
el sector productive de nuestro pais, en especial nuestras

industrias pueden ser recipientes de estos recursos para
asi reducir su dependencia del crédito bancario y obte-
ner capital fresco que permita impulsar su crecimiento y
desarrollo. Las empresas en su crecimiento y desarrollo
llegan a un punto en ¢l que no se pueden endeudar mas o
los bancos no le prestan mas debido a las normas pruden-
ciales establecidas en la regulacién monetana financiera.

Uno de los fondos de inversion que canaliza recursos
a los sectores productivos son los Fondos Cerrados de
Desarrollo de Sociedades que invierten en sociedades
anommas (S.A. o S.A.S) o de responsabilidad linutada
(SRL) domiciliadas en la Repiblica Donunicana y cuya
actividad principal se desarrolle en cualquier sector de la
economia que no sea el financiero ya sea en:

1. Valores representativos de capital, lo que le permite
al fondo de inversion tomar participacion directa, tem-
poral y sin caracter de permanencia en el capital.

2. Valores representativos de deuda.

Los fondos de inversion para el desarrollo de empresas
se enfocan en actividades de largo plazo con alto impacto en
la generacion de empleo y en el encadenamiento productivo,
convirtiéndose enmultiplicadores de la actividad econénuca.

Los fondos de inversion son un instrumento financie-
ro eficiente para estimular el ahorro y la inversion en la
economia de un pais.
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BANDEAX

BUENO PERO CON REFORMAS

Recientemente el presidente Danilo Medina promulgo

la ley de conversion del Banco Nacional de la Vivien-

da y Produccion (BNVP) en el Banco Nacional de las
Exportaciones (BANDEX). Este es un viejo deseo de los
sectores productivos y de exportacion y de este autor. Es,
pues, un banco anhelado por todos. E1 BANDEX no fue
fundado como hubiéramos deseado, una institucion mix-
ta, privada y publica, desde el comienzo con un Consejo
de Directores mixto y un Gerente General profesional de
la banca. Pero aun asi es un gran paso hacia adelante.

por Es justo reconocer al Gobierno al aprobar la ley de tras-
Eduarde J. formacion del estancado BNVP en el BANDEX. Esta
Tejera pycva institucién requerira una buena auditoria indepen-
diente y reingenieria financiera para sanear su pasada si-
tuaciéon financiera, depurar sus deudas y limpiar sus pér-
didas acumuladas. Su previa limpieza es necesaria para
convertirla en un verdadero mnstrumento de aumento de
la produccién exportable y financiamiento de las expor-
taciones. Por lo menos, después de muchos aiios se logro

crear esta necesana institucion de fomento.

Al30 de junio de 2015, el BNVP tenia un total de activos
de RDS 11,197 millones, compuesto de RD$ 2,590 mi-
llones en inversiones en cartera, bajas cuentas por cobrar
por RD$ 1,129 mullones, provision para bienes recibidos

en recuperacion RDS 574 nullones, propiedad y muebles
RDS$ 465 millones, otros activos de intangibles y bienes
adquiridos para la venta de RDS 5.435 millones. Todas
son partidas que produciran poca y lenta liquudez. En to-
tal tendra potenciales pérdidas por RDS 2,500 millones
o mas. Los pasivos estan en RD$ 5,954 millones, de los
cuales, el 90 % son préstamos contratados v enusiones de
valores. Una suma preocupante, que hay que pagar.

El patrimonio de capital, reservas y revaluacion de acti-
vos es de RD$ 5.242 millones, que habria que analizar
con lupa. En el primer semestre el margen financiero neto
fue negativo RDS 300 millones y las pérdidas a jumo as-
cienden a RD$ 153.3 millones. El banco necesita una
buena limpieza, definir su nueva filosofia, forma de ope-
rar y aprobar su Reglamento, antes de inyectarle el Esta-
do los primeros RD$ 1,000 millones. Sugiero una buena
asesoria independiente para ayudar en este saneamiento.

Entremos ahora a describir las funciones y admimstracion
de BANDEX. Podra otorgar créditos de mediano y largo
plazo al productor con vocacion de exportacion, lineas de
créditos, descuentos de facturas, letras e instrumentos, ava-
lar operaciones, y brindar créditos de pre y post embarque.
Esto es muy bueno y necesario. Creo que para aumentar
las exportaciones, hay primero que incrementar mucho la
produccion. La oferta exportable es muy baja y no es sos-
temble, en gran parte por falta de financianmento. En las
operaciones pasivas, podra captar fondos, recibir depositos
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en pesos o moneda extranjera, enutir letras y ALGO El presidente del Consejo es el Ministro de
bonos garantizados por el Estado, y contratar  LIMITATIVO, LOS  Hacienda.
préstamos de la banca y organismos naciona-  |[NVERSIONISTAS o ) o _
T L PRIVADOS SEAN  Algo linutative, los inversionistas priva-
EMPRESAS O dos, sean empresas o personas deberan ser
En su Art.1, se sefiala que BANDEX es una PERSONAS propuestos por la Asamblea “en base a una
“entidad de intermediacién financiera pi- DEBERAN SER participacion no menor del quince por ciento
blica de fomento, de caracter accionario y  ppOPUESTOS POR ~ (15%) del capital pagado™. Esto es negativo.
capital mixto™ y que sus operaciones “con- LA ASAMBLEA Propicia inversiones de grupos grandes y no
taran con las garantias subsidiarias ¢ ilimi-  +p BASE A UNA 12 democratizacién del capital.
tadas del Estado™. Es decir, por el momento PARTICIPACION e
es otra institucién del Estado que recibird oy MENOR DEL El q“mt“ General 3k d¢51$11“d“ por el
un aporte iicial de RD$ 1,000 mullones de QUINCE POR P“?Id‘“t“ de la Republica. Ratifica, JPIES, el
Presupuesto Nacional y al afio sigmente otra  ~|ENTO (15%) DEL caracter "*‘Stﬂt“lr d":l banco y del manejo por
suma igual y podri recibir depésitos y emitir CAPITAL funcionarios publicos. Poner otro banco en

letras y bonos.

No queda muy claro en qué forma podra invertir el sector
privado, a sabiendas que es una banco del Estado con
mayoria permanente y administrada por funcionarios pu-
blicos. Recomiendo que el concepto de la composicion
del capital y la administracién sean revisados y modifi-
cados para poder ampliar su base de capital y equilibrar
la gestion, para crear mas confianza y tener una vision
financiera moderna.

La Asamblea General Extraordinaria de Acciomstas es-
tara representada por cinco Mimstros, el de Hacienda,
Industria y Comercio de Agricultura, de Economia, Pla-
nificacion y Desarrollo v el Director del CEI-RD. El Mi-
nistro de Hacienda es siempre el presidente de la Asam-
blea y podra asistir cualquier otro accionista.

Sin embargo, el Consejo de Administracién estara com-
puesto por siete miembros, de los cuales cuatro son los
mismos Ministros y el Director de CEI-RD, todos ex-ofi-
cio y por alguna razoén, se saca al Ministro de Agricultura
del Consejo. En adicion seran designados por el Poder
Ejecutivo tres mmembros, por un periodo de dos afios,
“quienes seran profesionales del sector privado, ligados
a los sectores productivos --con vocacion exportadora™

manos de Estado no me parece practico m
beneficioso, con el objetive de captar recursos del pabli-
co y buscar accionistas privados. Eso limita al banco.

En el Art. 8, establece que en los aumentos de capital
suscrito y pagado que fueren necesarios, el Estado domi-
nmicano mantendra una participacion accionarial mayor al
cincuenta por ciento (50%). En el mismo articulo, parrafo
II, queda autorizado el BANDEX y ¢l Ministerio de Ha-
cienda a emitir hasta RD$ 5,000 nullones en bonos a co-
locar en cinco aiios con fines de aumentar el patrimonio.
Estos bonos gozaran de la garantia ilinutada del Estado.
Se establece que todo futuro dividendo del Estado seran
reinvertidos para aumentar el capital, hasta llegar a RDS
10,000 mullones. Veo la filosofia accionarial muy confusa
y su apertura al capital privado no es atractiva.

Finalmente, considero que el BANDEX debio ser real-
mente una banca mixta, con equilibrio en los organismos
de administracion entre inversionistas privados y puabli-
cos y con un Gerente General apolitico, escogido por su
propio Consejo. Debe operar como un banco de fomento
y financiamiento de la produccion exportable y de las ex-
portaciones de segundo piso. Como expresé, por lo me-
nos se dié un primer paso y esperamos que en el futuro se
revisen estos aspectos para que sea un buen éxito.

MNoviembre 2015

Hecho en RD

45



NUEVOS INSTRUMENTOS FINANCIEROS PARA EL DESARROLLO INDUSTRIAL

FONDO DE GARANTIA
DE PROINDUSTRIA EN
APOYO DE LAS PYMIS

En Mayo del cursante ano el Consejo Direchvo de PROINDUSTRIA aprobé el Reglamento del Fondo
de Garantia para la Pequena y Mediana Industria (FIPYMI), cuya finalidad es garantizar los présta-
mos que las Entidades de Intermediacién Financiera otorguen las Pequenas y Medianas Industnas
(PYMIS) que califique para tales fines. Dicho Reglamento contempla la posibilidad de la contratacion
de una empresa fiduciana para la administracion del FIPYME. Al final del mes de junio, tammbién del
ano en curso, el Banco Central somehié a consulta piblica importantes modificaciones al Reglamento
de Evaluacion de Activos (REA), entre las cuales se encuentra la introduccién del Fideicomiso de Ga-
rantia, el que permitiria el uso de cerihicado de garantia, definido como “Constancia de ser beneh-
ciario de un fideicomiso de garantia cuyo subyacente sea un activo que cumpla con las caracterishicas

del Articulo 17 del Reglamento de Evaluacion de Activos (REA)”
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Esta situacién fue analizada por la Direccion General de
PROINDUSTRIA, concluyendo que la misma debia ser
tomada en cuenta en la operacion del FIPYMI y en la con-
tratacion de la empresa fiduciaria. Como resultado de las
decisiones tomadas, un equipo de técnicos y profesionales
de PROINDUSTRIA acaba de hacer los arreglos legales y
financieros necesarios para permitir que la contratacion de la
empresa fiduciana que admimstre el Patrimonio Fideicomu-
tido que se aportara como capital del FIPYMI tome en cuen-
ta los nuevos elementos del Fideicomiso y los Certificados
de Garantia, y los que oporfunamente seran sometidos a la
consideracion del Consejo Directivo de PROINDUSTRIA.
La arqutectura diseiliada pernutiria la constitucion de un
Fideicomiso que emuta certificados de garan-

tia a favor de las Entidades de Intermediacion  RDS$100.0 MM
Financiera que otorguen fmancianuentos a las  PROINDUSTRIA

ESPERA QUE
LA PUESTA EN
EJECUCION DEL  Asumiendo dos empleos indirectos por cada uno

FIPYME TENGA  directo (debido al efecto multiplicador de la in-

garantice un financianmiento de una PYMI son | hfp%g?;i}?g {I:E)N

Pequeiias y Medianas Industrias (PYMI) que
califiquen, hasta un deternunado porcentaje de
dichos fimanciammentos.

Los criterios para optar por un certificado que

los sigmentes:

« Garantias para préstamos para Activo Fijo: sesenta (60)
meses, que puede inclur un pennodo de gracia de hasta
doce (12) meses.

« Garantias para préstamos para Capital de Trabajo:
veinticuatro (24) meses, que puede incluir un periodo
de gracia de hasta seis (6) meses.

PROINDUSTRIA espera que la puesta en ejecucion del FI-
PYME tenga un impacto importante en el crecinuento de los
empleos y en los ingresos de las PYMIs, el cual dependera
del monto del patnmomo, y del porcentaje de los préstamos
a ser garantizados. Se ha estimado que se imciaria con un
patrimonio de RD$ 100.0 MM (cien millones de
pesos), los cuales serian aportados de recursos
propios de PROINDUSTRIA).

PROINDUSTRIA estima que el FIPYMI crea-
ria alrededor de 2,240 nuevos empleos directos.

version), el total de empleo seria de 6,720, lo que
equivale a 6.7% de la meta de 100 nul empleos

EL CRECIMIENTO  anuales implicita en la meta del Gobierno. Si la

» Cumplir con los criterios de definicién esta- DE LOS EMPLEOS  Presidencia aportara RD$ 100 millones adicio-

blecido en el articulo 2 de 1a Ley No. 488-08,
que establece un Régimen Regulatorio para el

Desarrollo y Competitividad de las Micro, Pe-

Y EN LOS
INGRESOS DE
LAS PYMIS, EL

nales al Patnmomo del FIPYMI, la cantidad an-
tertor de empleo total se multiplicaria por cuatro,
lo cual ascenderia a 26,880 nuevos empleos di-

" : CUAL DEPENDERA  rectos ¢ indirectos, equivalente a casi el 27% de
1efias v Medianas resas (MIPYMES). » €
3 Y Fap DEL MONTO DEL  1a meta anual de empleo del Gobierno.
* Procesar materia prima de origennacionalo ~ PATIRIMONIO, Y ‘ .
importado en instalaciones propias o alqui- DEL PORCENTAJE ~ La puesta en vigencia del FIPYME, y su ope-

ladas, y transformarlas segim los criterios

DE LOS racion a través de la figura del Fideicomiso,

definidos en el articulo 2 de la Ley 392-07 PRESTAMOS A SER  son factores que deberan tener un impacto im-

de Competitividad e Innovacién Industrial.  GARANTIZADOS. ~ portante en la reduccién de la tasa de interés
SE HA ESTIMADO  promedio aplicada a las PYMIs, pues este ase-

* Que el financiamiento sea destinado a la QUE SE INICIARIA gura una alta calificacion del riesgo crediticio

compra de activos fijos o a capital de trabajo.

CONUN

del deudor, y al mismo tiempo la facilidad

‘ ‘ - ‘ PATRIMOMNIO DE  de la ¢jecucion de la garantia aumentara de
* Poscer Registro y Calificacién Industrial, y RD$ 100 0 MM manera importante el apetito de las entidades

estar al dia en sus obligaciones tributarias.

« Reunir las condiciones y especificaciones
establecidas por el Consejo Directivo de

(CIEN MILLONES  financieras por este tipo de financiamiento.

EE ;EEESSO SSI:IEFRLLEEI La uvtilizacion de la figura del Fideicomiso

no solo asegura una admimstracion indepen-

PRQWDUSTRM para incentivar la‘gem- Dﬁépgz[gﬂ E%S diente del FIPYME, sino que ademas ofrece
racion de empleos, valor agregado, inves- PROPIOS DE la gran ventaja de que el patrimonio fideico-

tigacion, desarrollo e mmnovacion (IFD+I),
mejora de la productividad y competitivi-
dad, uso de tecnologias vy en los encadena-
muentos productivos

Los plazos ylos destinos de los financiamientos defumdos
en el Reglamento, y con los cuales operarna el Fideicomi-
so, son los siguientes:

* Para compra de activos fijos, hasta el equivalente

en moneda nacional de cien nul délares americanos
(US$100,000.00);

+ Para capital de trabajo, hasta el equivalente en mo-

neda nacional de cincuenta nmul dolares americanos
(US$50,000.00)

PROINDUSTRIA) mitido puede ser aumentando con el aporte de

activos de cualquier naturaleza, incluyendo
bienes inmuebles propiedad de PROINDUSTRIA, los
cuales para fines de garantia tendrian el caracter de poli-
valentes, y podrian servir para la constitucién adicional a
través de la figura del “inmueble de garantia™.

Por ultimo, hay que seiialar que la utilizacion del Fideico-
miso para el otorgamiento de garantia de préstamos din-
oidos a las PYMIs constituye una verdadera innovacion,
y PROINDUSTRIA seria la primera entidad en utilizar
esta nueva figura juridica y financiera, y no debe haber la
menor duda de que este es un “nuevo mstrumento finan-
ciero para el desarrollo industrial”, y muy especialmente
del segmento de las PYMIs.

MNoviembre 2015 Hechc en RD
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INDUSTRIA 'Y GOBIERNO
COMNVIENEN EN
EXPLORAR EN
CONJUNTO COMO
ACCEDER A LOS
FONDOS DE PENSIONES
PARA EL DESARROLLO
PRODUCTIVO.

ENTREVISTA A:

RAMON EMILIO

CONTRERAS GENAO

SUPERINTENDENTE DE PENSIONES

SIN DIVERSIFICACION, LOS FPs PODRIAN
SER FRENO A LA ECONOMIA

Al 31 de diciembre de 2014, los fondos de pen-
siones andan por los 347 mul millones de pesos
(mas de siete nul mllones de délares). Repre-
sentan el 12.5% del Producto Interno Bruto, con
una cantidad de afiliados a la seguridad social
superior a los tres mullones de personas v mas
de un millon quinientos mil personas cotizando.

Ramon Emilio Contreras Ogando, Supenntendente
de Pensiones, responde las preguntas de Hechoen-
RD sobre los destinos de inversion de esta astro-
nomica suma (para la economia dominicana) que,
ademas, crece 1.20% todos los meses.

Para Contreras Ogando es un compromiso.
“Uno es un ente social y no hay mejor manera
de contribuir con un pais logrando que los enve-
jecientes, los que como t y como yo en nues-
tros mejores aiios hemos entregado nuestros
esfuerzos, podamos contar con un retiro digno.
La seguridad social es un mundo que una vez tu
entras te sientes comprometido™.

HRD. ;Cual es la situacion de los fondos de pen-
siones desde el punto de vista de la inversion?

REC. Los fondos de pensiones crecen 1.20% todos
los meses. Es una situacién que podemos catalogar
de temible s1 a esos fondos no se les busca un nicho
de inversion que garantice el rendiniento adecuado
para los trabajadores y que motornice el desarrollo
economico de Republica Dominicana.

Actualmente el 92% de las inversiones de los
fondos estan yendo a tres renglones funda-
mentales: bonos del Banco Central, bonos de
hacienda y certificados financieros de la banca
comercial. Sélo un 7 y tanto por ciento esta yen-
do a otros nichos de inversion: empresas, fidei-
comisos, fondos de inversiones. ..

HRD. ;Coémo vanar esa situacion?

REC. Los fondos tienen un dinamismo intrinse-
co que se ha vivido en otros paises (Costa Rica,
Chale, México). Ellos mismos van empujando
hacia la diversificacion. En los actuales momen-

tos se han aprobado fondos de inversiones que
anteriormente no se habian aprobado, a los cua-
les los fondos de pensiones estan yendo.

Normalmente nuestros paises tienen carencias
en los renglones de infraestructuras que muchas
veces deben ser realizadas con préstamos exter-
nos que impactan negativamente en la economia
nacional. Los que se benefician de los intereses
no son los locales. Este es un micho de inversion.

Por ejemplo, invertir en energia... EGE-Haina
que es una empresa que ha accedido alos fondos
de inversiones, mixta entre €l Estado donunica-
no e inversionistas privados, ha accedido dos
veces a los fondos de inversiones con los cua-
les se han hecho inversiones importantes, como
el Parque Edlico Los Cocos. Lo mismo estaria
sucediendo s1 van a financiar un acueducto que
tiene una planta de tratamiento de aguas negras
que esta ubicada, por ejemplo, en Bavaro-Punta
Cana. Tiene un impacto econémico, tiene un im-
pacto social y iene un impacto medioambiental.

HRD. Sin embargo, cabe una pregunta: ;lo favore-
ce el marco regulatorio?

jClaro que si! Hay figuras nuevas que se estan
manejando como son los fondos de inversiones
o los mismos fideicomisos a través de los cuales
se podrian hacer las inversiones correspondien-
tes para que los fondos fueran a financiar ese
tipo de proyectos.

Como todo en estos tiempos modernos, es una con-
quncion del sector publico vy el privado, que deben
entrar en armonia para poner en marcha este tipo
de proyectos. Es una situacion que debe cumplirse
porque seria la forma mas apropiada de utilizar en
beneficio del pais los fondos de pensiones.

HRD. ;Cuales condiciones debe reumir el sector pro-
ductivo para acceder a los fondos de pensiones?

REC. Lo primero es que cualquier prospecto
de emusion antes de llegar a la Comusion Cla-
sificadora de Riesgos y Limites de Inversiones
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L.

(comisién multi institucional, compuesta por la Supennten-
dencia de Pensiones, que la preside, ¢l Banco Central, la Su-
perintendencia de Bancos, la Superintendencia de Valores, la
Supenntendencia de Seguros y el sector laboral), debe haber
sido aprobada por la Superintendencia de Valores, haber sido
evaluada por dos calificadoras de nesgos internacionales y
cumplir con unos estandares financieros que garanticen el re-
pago v el rendimiento de la inversion. No podemos olvidar
que se trata del ahorro del pais.

Esa Comusion Clasificadora de Riesgos y Limites de Inver-
sion es la garante de que cuando se apruebe que una emision
pueda ser “afepeable”, entonces ese producto de inversion
garantiza un rendimiento adecuado, pero sobre todo garan-
tiza la segundad de la inversiéon. Es decir, que aun siendo
aprobado por Valores no garantiza que ese producto sera
aprobado por la Comuisién.

HRD. ;Pero esos filtros no existen para las inversiones en los
bonos del Banco Central o en los bonos de Hacienda?.

REC. Sonriesgos soberanos, cuando el Banco Central o Hacien-
da hacen emsiones tienen el aval del pais y si tienen el aval del
pais se supone que deben pagar, porque si no pagan quebraria el
pais completo.

HRD. ;Han pensado en la internacionalizacion?

REC. Actualmente la Ley prohibe invertir los fondos fuera del
pais. La rentabilidad de nuestros fondos internamente, hasta
ahora, ha sido excelente. Y los mchos de mercado donde se
necesita que se invierta localmente estan ahi. Entonces, vamos
a cubrir primero ese tipo de requerimiento para poder lograr el
famoso circulo virtuoso de que se habla de que los fondos se
inviertan y generen empleo, fomenten el crecimiento econod-
mico y fomenten el crecinuento de los mismos fondos.

HRD. ;Qué elementos estin a la vista para hacer avanzar
ese circulo?

La misma ATRD convocoé hace unas semanas un seminario inte-
resante, con dos expositores internacionales, uno colombiano y
el otro chileno, que plantearon situaciones, aunque conocidas por
nosotros, muy interesantes.

Hubo una mesa donde nos sentamos los principales actores
del Gobierno y los principales actores del sector industrial,
empresarial, de la Republica Domuinicana y convemmos en
convocar un comité interinstitucional en el que se pudiesen
explorar las diferentes alternativas a que pudiéramos abocar-
nos ainvertir los fondos con las mejores garantias posibles...

Esamesa se reunira en las proximas semanas y ahi empezaremos
los trabajos, pero ya hay modalidades nuevas: los fondos de 1n-
version, los fideicomusos, la titulanzacion. . .

HRD. ;Es cierto que menos del 7% de los fondos de pensio-
nes se encuentran invertidos en el sector productive? ;Cual
es la perspectiva de crecimiento?

Debe ir aumentando con las garantias correspondientes, el
pais debe abocarse a diversificar la cartera de inversion. Fl
crecimiento de los fondos es tan acelerado que en bonos de
Hacienda y Banco Central no van a encontrar como seguir
invirtiendo y se podrian convertir en un freno para la econo-
mia. Esa cantidad de dinero podria frenar la economia.

Para las empresas, lo mas importante es la innovacion. La
innovacion referida a paises que ya han vivido este proceso.
Deben acercarse, emutir, abrirse, transparentar sus cuentas,
porque esta es una fuente de financianuento para el desarro-
llo del pais que no debe ser desaprovechada.

Cada vez que se habla de la inversion de los fondos de pen-
siones, se tiene la mala impresion de que se va a disponer
de los fondos para sustraerlos de sus dueiios que somos no-
sotros, los ahorrantes, los que cada mes ponemos el dine-
ro. Cuando se habla de invertir los fondos de inversiones en
proyectos como los mencionados anteriormente, estamos ha-
blando de, con la garantias necesarias, lograr que los fondos
contribuyan al desarrollo del pais.

Me llend de emocion ver en una de las autopistas que comu-
nica a Santiago de Chile con Valparaiso, un letrero que decia:
“Esta autovia se construyo con el ahorro de los trabajadores
chilenos™. A eso nosotros tenemos que tratar de llegar. Silos
fondos de pensiones siguen solamente yendo a nichos de in-
versiones como el Banco Central, Hacienda, bancos comer-
ciales... llegara un momento en que ellos mismos sentiran la
recesion de no haber 1do a sectores productivos.

Debemos dejar de lado las aprehensiones de que los fondos de
pensiones no deben ir a obras de infraestructura. Es una percep-
cion que debe irse dejando de lado, porque hay los controles ne-
cesarios, hay el ngor de las autoridades para cuando se autorice
a los fondos de pensiones invertir en cualquier producto deter-
nunado, es porque eso se ha evaluado correctamente, profesio-
nalmente. .. no es que no hay riesgo, todo enla vida tiene resgo,
pero la adnmmstracion es suficientemente adecuada. ..

MNoviembre 2015 Hechc en RD

49



NUEVOS INSTRUMENTOS FINANCIEROS PARA EL DESARROLLO INDUSTRIAL

DIVERSIFICAR

LA INVERSION DE LOS
FONDOS DE PENSIONES
UN DESAFIO

La acumulacién de fondos de pensiones ha tenido efectos econdmicos
importantes en muy diversas naciones, permitiendo una mayor generacién de
empleo y una mayor productividad del trabajo, mayor eficiencia y desarrollo

del mercado de capitales, crecimiento del ahorro... en definitiva, parte
importante del crecimiento econémico se encuentra vinculado a los fondos de
pensiones y su inversién, especialmente su inversidn en los sectores productivos.

La afumacion es de Augusto Iglesias Palau quien intervino con la ponen-
cia “Diversificacion de los Fondos de Pensiones en el Financianmento de
los Sectores Productivos™ en el desayuno empresanial orgamizado por la
Asociacion de Industrias de la Republica Dominicana (AIRD) en agosto
pasado bajo el tema de “Nuevos Instrumentos Financieros Para Impulsar
el Desarrollo Productivo™.

Iglesias Palau explico que los fondos de pensiones tienen un caracter de
ahorro obligatorio ya que se fundamentan en las cotizaciones obligatorias
de trabajadores y empleadores. Logicamente, los paises han optado por
regular las mversiones de dichos fondos como una garantia de que quienes
contribuyeron a ello tengan seguro que se cumplira el destino de su contri-
bucién: pago de sus pensiones en el futuro.

Este consultor afirma que para que los fondos de pensiones alcancen
sus objetivos, la teoria financiera enseiia como invertirlos: diversificar
(instrumentos, sectores, regiones, monedas), y “no tratar de ganarle al
mercado” (esta segunda regla es mas controvertida, pero se ajusta al
estilo de inversionista de los fondos de pensiones). Segiin Iglesias Pa-
lau, estas lecciones no han sido siempre recogidas por la regulacion.

Diversificar los fondos gradualmente

Para Iglesias Palau diversificar los fondos de pensiones es una nece-
sidad. El conferencista explica que la deuda piiblica y los bonos del
Banco Central descansan sobre el criterio de renta fija. Sin embargo,
otras posibilidades tanto con renta fija como con renta variable deben
ser exploradas y consolidadas.
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Fondos da
Pensicnes

Circule Virtuese entre la acumulacién
de fondos de pensiones, desarrollo del
mercado de capitales, financiamiento de
proyectos, crecimiento econémico. “Por lo
mismo, el éxito del sistema de pensiones
es responsabilidad de todos. Mo es solo
una cuestion de las Administradoras de
Fondos de Pensiones y sus fiscalizadores.
Los empresarios y sus organizaciones; los
trabajadores y sus organizaciones, deben
sentirse también responsables del éxito del

Crecimiento
Economice Cesarrollo
del Mercado

de Capitales

Financiamiento
de Proyectos

Esta exploracion y fortalecimiento no es una decision ra-
dical, sino un proceso gradual, ya que incluye tomar en
cuenta el aprendizaje del regulador (y también de las Ad-
ministradoras de Fondos de Pensiones), el tomar en cuen-
ta las condiciones del mercado, la situacién macroeco-
nomica del pais (aspectos, por ejemplo, como el déficit
fiscal y el mercado cambiario) y restricciones politicas.

Esto indica que es necesario precisar que, tanto por su
naturaleza como por aspectos regulatorios, las Adminis-
tradoras de Fondos de Pensiones son inversiomstas con
caracteristicas especiales:

« Son admumstradores de cartera, no gestores de nego-
cios (son “socios” o “acreedores” que no intervienen
en los negocios del dia a dia, pero que tampoco estan
totalmente ausentes);

+ Son inversionistas de largo plazo (pero que buscan li-
quidez pues desean tener libertad para recomponer el
portafolio cuando lo estimen necesario);

« Son inversionistas cuyas decisiones estan sometidas a
escrutinio por parte de la autorndad y el piblico y que,
por lo tanto, se preocupan del “impacto social” de sus
decisiones de inversion.

Instrumentos posibles

Iglesias Palau expreso que para los fondos de pensiones es
fundamental el acceso ainformacion sobre la situacion de las
empresas. Si esta condicion no se da, dichos fondos preferi-
ran instrumentos cuyo nesgo/retorno esté asociado directa-
mente a ciertos activos de la empresa que si le resulten inte-

sistema de pensiones”.

resantes (casi sinonimo de nesgos conocidos). Por ejemplo:
facturas, cuentas por cobrar, fondos de titularizacion.

Otros mstrumentos que pueden interesar especialmente a los
fondos de pensiones son los bonos hipotecarios, los bonos
para el financiamiento de proyectos (incluyendo proyectos
de infraestructura), fondos de inversion y cualquier instru-
mento que proteja a los fondos y su rendinuento de la infla-
cion. “En todas las circunstancias, los fondos de pensiones
valoran la liqudez”, asegura.

“Las entidades emisoras de valores que deseen acceder a
los fondos de pensiones y los intermediarios, deben cono-
cer -y aceptar- las exigencias que hacen estas entidades en
materias de informacién y calidad de gobierno corporati-
vo”, indico Iglesias Palau.

Concluyo afimando que, bajo las condiciones adecua-
das, se produce un circulo virtuoso entre la acumulacion
de fondos de pensiones, desarrollo del mercado de capi-
tales, financiamiento de proyectos, crecimiento econénu-
co. “Por lo mismo, el éxito del sistema de pensiones es
responsabilidad de todos. No es solo una cuestion de las
Administradoras de Fondos de Pensiones y sus fiscaliza-
dores. Los empresarios y sus organizaciones, los trabaja-
dores y sus orgamzaciones, deben sentirse también res-
ponsables del éxito del sistema de pensiones™, expreso.
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EL AHORRO PARA
INFRAESTRUCTURAS
Y DESARROLLO DE RD

LA ASOCIACION PUBLICO-PRIVADA SE REVELA COMO
CLAVE EN EL CRECIMIENTO SOSTENIDO DE LAS NACIONES

Al hablar de fondos de pensiones y desarrollo econému-
co, no se debe perder de vista un objetivo claro: impulsar
el desarrollo productivo sin afectar la seguridad del retiro
de quienes contribuyen a dichos fondos.

Una propuesta posible, en ese sentido, es la planteada por
Julio A. Torres en el desayumo empresarial orgamzado por
la Asociacion de Industrias de la Republica Dommmicana
(AIRD) en agosto pasado bajo el tema de “Nuevos Instru-
mentos Financieros Para Impulsar el Desarrollo Productivo™.
La propuesta de Torres esta centrada en la fmanciacion de
proyectos de infraestructura a través de fondos de pensiones,
en una estrecha alianza pablico-privada.

Con el titulo “Nuevos Instrumentos Financieros para Im-
pulsar el Desarrollo Integral™, Torres explico que multi-
ples experiencias exitosas en Uruguay, Colombia, Pert,
entre otros paises, muestran que es posible canalizar re-
cursos de las Admunistradoras de Fondos de Pensiones
y otros Inversiomstas Institucionales al financiamiento
de infraestructura en la Republica Dominicana mediante
mstrumentos de deuda semior a plazos muy largos.

En esta vision, el desarrollar infraestructuras constituye
un eje basico del desarrollo productivo. Sin embargo, hay
que tomar en cuenta algunas limitaciones fiscales presen-
tes en Rephiblica Dominicana, asi como la necesidad de
buscar mas rendimiento para el ahorro a través de inver-
siones y retornos robustos para quienes aportan a los fon-
dos de pensiones.

Para esto, es necesario impulsar una alianza publico-
privada la cual, en lineas generales, se refiere a un acuer-
do entre el sector publico y el sector privado en el que
parte de los servicios o labores que son responsabilidad
del sector publico es suministrada por el sector privado
bajo un claro acuerdo de objetivos compartidos para el
abastecimiento del servicio publico o de la infraestruc-
tura publica.

Explicé que existe una estructuracion sencilla y otra com-
pleja, de bajo riesgo y de alto riesgo (o retorno). En los
instrumentos de bajo riesgo, pero complejos se encuen-
tran: bonos, préstamos, mientras que los de bajo niesgo y
sencillos son las deudas corporativa y la deuda puablica.
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Los sectores de infraestructura son variados: en el caso
de la energia aspectos como el transporte, la distribucion
y la generacion. También proyectos de puertos, aeropuer-
tos, vias, tratamientos de aguas, transporte de hidrocarbu-
ros, telecomunicaciones, entre otros.

Un elemento clave es que los sectores mas atractivos para
el capital privado son aquellos que permiten un mayor re-
torno “financiero™ que “social”. El déficit en un determi-
nado sector o area de infraestructura se constituye en una
oportunidad para la inversion. Torres explico que cada
pais tiene un mapa diferente de priondades.

“La asignacion de recursos es una decisién de politica
publica a través de espacios presupuestales ¢ incentivos
regulatorios”, indico.

En estos proyectos, indico Torres, existen diversas cate-
gorias de rniesgos, siendo unos asignados al sector phbli-
co, otros al sector privado y otros fundamentalmente de
uno u otro sector, o también nesgos compartidos.

Un concepto utilizado por Torres es el de “nesgo de
construccion”. Referido a los proyectos de infraestruc-
tura, generalmente estos riesgos son asumidos por ban-
cos comerciales que proveen financiacion en térmunos de
mercado, pero no existe una razén estructural para que
los fondos de pensiones no tomen parte de estos riesgos.

Indico que, a mivel internacional, los fondos de pensiones son
los principales inversionistas en obras de infraestructura.

Explico que los cierres financieros en proyectos de in-
fraestructura se enfrentan a retos como:

+ Los nesgos asociados a la etapa de construccion de las
erandes obras, que hacen que los costos de fmancianuento
sean oneroso para los promotores de los proyectos;

« Muchos de los nuevos proyectos no cuentan con in-
formacion acerca de la confiabilidad de la fuente de
ingresos asociada, aumentando asi el riesgo financiero
del proyecto.

Estos hechos conllevan a que la financiacién de estos pro-
yectos se haga en su mayoria a través de créditos sindicatos
otorgados por el sistema bancario (local ¢ internacional).

En diversos lugares, los mversiomstas han reconocido las
ventajas de invertir en fondos de deuda para infraestructura
dado que dicho portafolio puede ofrecer una rentabilidad fija

del 10% con relativamente baja exposicion a riesgo.

En una deuda semors se encuentran como inversionistas
las administradoras de fondos de pensiones, compaiiias
de seguros, y otros inversionistas institucionales. Involu-
cra un gestor, el fondo de deuda, un conté de anditoria,
entre otros espacios o actores clave para la transparencia
y eficiencia de la inversion.

MATRIZ DE ASIGNACION DE RIESGOS

Categoria Ejemplo Asignacion
de Riesgo P de Riesgo
Perdidas por guerra v desastres U
Fuerza Mayor - Publico
Remilatorla /| e e et | pdblies
Politico 4 *
legales
ridiaea Menores ingresos por bajo nivel de rnsisElisatE
nganda trafico o menor precio por cuestiones PL:IbFiCFé}
de demanda
Dlrser_m / Fallas en el disefic o de ingenieria Privado
Tecnico
T O Costos crecientes por retrasos o fallas Brbsde
tecnicas
: Costos elevados de operacion :
Operativo v mantenimisnta Privado
Ambiental Eventos ambientales adversos Privado
Financiero Manejo inadecuado de deuda FriRcipalmente
J Privado
Ocurrenca de multiples condiciones
Suspension adve_rsa_s gue imposibiliten la _ Cfg:m_partldo
continuidad del proyecto. Ocurrencia | Pdblico v
del Proyecto : ; ;
de un conjunto de los riesgoss Privado

descritos anteriormente

Fuente: Seldon Global 5C
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CAMBIOS EXTERNOS
E INTERNOS EN EL SISTEMA

DE FONDOS DE

Por El actual sistema previsional dominicano, establecido
Fl‘idil'i!f"l mediante la Ley 87-01 que cred el Sistema Dominicano
Bergeés (¢ Seguridad Social, en fecha 9 de mayo del 2001, ha

presentado un desarrollo notable, habiendo los trabaja-
dores podido acumular al 30 de junio del presente afio
saldos en sus cuentas de capitalizacion individual por
RD$337,464.3 mullones, correspondientes a las con-
tribuciones de sus patronos y el ahorro propio de unas
3,164,622 personas, con un umverso de cotizantes de
1,553,760, para una densidad actual de un 49.1%.

PENSIONES

Los fondos de pensiones en los paises donde prevalecen
regimenes como el nuestro representan una parte impor-
tante y fundamental del ahorro nacional. Los saldos ac-
tuales de las cuentas de los trabajadores en nuestro pais
representan aproximadamente el 12% del Producto Bruto
Interno y se estuma que para el aito 2030, estos habran de
representar casi el 40% del PIB.

La existencia de esta acumulacién de fondos bajo el mé-
todo del ahorro individual se considera como uno de los
elementos cruciales para el desarrollo nacional debido a
que en su etapa de acumulacion que para cada individuo
serian unos 30 afios, dichos fondos tienen que ser inver-
tidos, maximizando su rentabilidad dentro de patrones de
resgos predeterminados.

Se requieren reglas claras y estables, continuidad en la
vocacién de compromiso de parte de nuestro empresaria-
do, ¢l respaldo diafano e inequivoco del sector publico y
un vigoroso sistema previsional.

Para solo darles una idea, el saldo dispomble actual para
inversiones asciende a unos RD$ 310,427.6 nullones, y
en los proximos 5 aiios se habran de acumular mas de
RDS$ 200 mul millones adicionales, sin contar con las po-
sibilidades futuras de re-balancear las carteras actuales
de inversiones.

Sin embargo, para el sostemmiento de estas capacidades
de inversiones del sistema previsional en el desarrollo del
pais, es necesario dirigir nuestra atencion a varios aspec-
tos fundamentales de su funcionamiento que requieren
urgentes reformas que a su vez posibilitarian un desarro-
llo future armonioso y creciente.

Las areas que requieren modificaciones para un mejor
funcionamiento de nuestro sistema se pueden resumir en
aspectos regulatorios y de mercado.

En nuestro continente hace apenas 50 afios solo 7 de
cada 100 personas alcanzaba los 65 aiios de edad, hoy
en dia son mas de 11 y dentro de los proximos 50 aiios,
30 de cada 100 personas excederan los 65 aifios de vida.
Hace pocas décadas atras la expectativa de vida prome-
dio era de unos 77 aiios, hoy en dia el promedio es de
83 aiios. Debemos dejar la demagogia atras y establecer
una nueva edad de retiro meta de al menos hasta los 65
aiios, en vez de los 60 actuales, gozando hasta la jubi-
lacion de las mismas condiciones de proteccion social
que los trabajadores de menores edades, siendo de ahi
en adelante ¢l retiro opcional.
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Asi mismo, una discriminacion inherente al sistema es su
linitacion para que se cotice obligatoriamente solo hasta
20 salarios mimmos, cuando esta cantidad puede perfec-
tamente duplicarse de manera que incluya los estratos
superiores de la piramide laboral. No hay por qué excluir
cuando uno de los principios del sistema es la inclusion,
tema que también debe considerar las posibilidades de
aportes voluntarios adicionales, hasta un determinado
porcentaje de los ingresos del trabajador, digamos de un
5% anual de sus rentas impombles.

La elusion y evasion que prevalecen en nuestro sistema
obliga a que, entre las reformas requenidas cuanto antes,
se dote a la Tesoreria del sistema de suficientes ingresos
para poder ejercer capacidades investigativas e imponer
sanciones ejemplares contra aquellos empleadores que
hacen traici6n al sistema capitalista empresarial, negando
a sus trabajadores sus legitimos derechos previsionales
como parte del sistema de seguridad social.

Se requieren nuevas vias de inversion que contribuyan a
la diversificacion de riesgos y ponderacion de las fuentes
de ingresos, con una mayor y sostenida participacion del
sector privado.

Este proceso requiere conferir mas confianza en las propias
empresas y los procesos de decision de las AFP, liberalizando
constrefimmentos, como por ejemplo los de la denonunada
Comusion Clasificadora de Riesgos y Limute de Inversiones
(CCRyLI), entidad inteninstitucional pablica, cuyos requeri-
nuentos fueron justificados en su ongen, pero que su funcio-
namiento actual no ha evolucionado cémo ha evolucionado
el propio mercado al que responde.

Finalmente, habiéndose acumulado los ahorros de los
trabajadores a una velocidad tan impresionante, y cons-
cientes de que la forma mas eficiente de mutigar los ries-
gos inherentes a su preservacion y multiplicacion es la
dispersion, ya es hora de que se abran las posibilidades
de que los fondos de pensiones puedan invertirse en el
exterior de manera ordenada y de acuerdo a las mejores
practicas internacionales. Nuestro sistema no puede man-
tenerse a espaldas de la globalizacion de los mercados de
valores y requiere contar con estas posibilidades para su
sano desarrollo yla adecuada proteccion de los fondos de
los trabajadores.

Cambios hacia dentro

El sostenimiento y avance del sistema previsional no
tan solo requiere de cambios hacia afuera, sino tam-
bién hacia adentro. Debemos corregir el actual sistema
de ingresos y conusiones de las AFP, quienes respe-
tando lo establecido en la ley que les cred, han sido
receptores de los beneficios aportados por un esquema
que aunque bien disefiado en sus inicios, ha side ob-
jeto de las distorsiones que representé la oferta inicial
de titulos de parte del Banco Central que se iniciaron
como respuesta a la reposicion de ahorros amenazados
con el debacle bancario que afecté la economia hace
poco mas de una década.

Es tiempo de que siempre y cuando se establezca un régimen
adecuado de transicion, las AFP sean dotadas de un sistema
de comision tmica, que en su expresion final debe rondar por
debajo del 2% anual sobre los saldos adnumstrados.

En su disefio como parte de la ley que le ha dado vigen-
cia, el legislador ha establecido nuestro sistema previsio-
nal sobre la base de 3 pilares; el contributivo, el solidario
y el contributivo subsidiado. Sin embargo, es necesario
readecuar el mismo a nuestras realidades y los resultados
de las mejores experiencias internacionales.

Ya hemos sefialado algunas mejoras necesarias al pilar
contributive y en cuanto al pilar solidario ya en el pais
una parte minima del mismo es cubierto entre los dife-
rentes programas sociales del gobierno, como los caso de
los programas de apoyo a envejecientes, ayudas sociales
de los diferentes programas de los poderes legislativos,
mumnicipales y del propio ejecutivo, bono gas, tarjetas
solidaridad, bono luz, etc. Estos programas deberan ser
consolidados de la manera mas eficiente posible, distin-
cuiendo qué beneficios corresponden a la tercera edad
pensionable ¢ imposibilitados de realizar ahorros propios
v que por edad ya se encuentran fuera del mercado labo-
ral, de aquellos que exclusivamente estan dinigidos hacia
el alivio de la pobreza.

En cuanto al tercer pilar, el denominado régimen contri-
butivo-subsidiado, el de aquellos independientes e infor-
males quienes aportarian a sus cuentas de ahorro indi-
viduales con un contra aporte del estado, las realidades
actuales v la experiencias internacionales nos sefalan
cuan impractico y dificil es su implementacion. Por ello,
debe disefiarse un sistema de aportes voluntarios dotado
de las mismas consideraciones impositivas que el pilar
contributivo, pernutiendo a este amplio segmento de la
poblacién laboral ahorrar para su retiro.

El pilar contributive y que funciona muy bien en el pais a pesar de

la carencia de la densidad necesaria por las razones ya expuestas,
adolece de un bajo nivel de aportes si es que pretendemos alcanzar

pensiones dignus. El estandar actual internacional ronda por un

aporte mensual minimo equivu|enie al 14% anval de los Ingresos y

nosofros apenas aportamos el 8% Para corregir esta situacién se

huce necesario un auvmento dEI :]pnrte dEI irﬂbdiddﬂ[ en no menos

de un 2% adicional, y como ya hemos expuesto, viabilizar el que
el mismo trabajador pueda voluntariamente aportar hasta un 5%

adicional, tal y como hacen las empresas a las cuales se les permite
invertir hasta un 5% de su INgresos anuales en actividades exentas

Les hemos expuesto los elementos de reforma que consi-
deramos necesarios para que pueda visibilizarse los fondos
de pensiones en estos nuevos instrumentos, como el caso
de los proyectos publico privados, los fondos de inversion,
las titulanizaciones, estructuraciones financieras defimdas,
las fiducias, los mercados globalizados, la expansion del
capital de nesgo empresarial y muchas otras nuevas moda-
lidades de fimanciamiento del desarrollo que ya no estan al
doblar de la esquina, sino frente a nuestras narices.
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EL CIRCULO
VIRTUOSO
DE LOS FONDOS
DE PENSIONES

Por

Kirsizs Jaquez,
Presidente Ejecutivo de ADAFP

En condiciones econdmicas y de mercado que propicien el crecimiento y la gene-
racion de empleo, las AFP tienen como mision fundamental convertir el aporte de
los imbuiﬂdares Y SUS en‘pleudnres en el patrimonio suficiente para financiarles sus
pensiones. Y es por esa razon fundamental que toda esta mecanica de acurmulacidn,
ahorro e inversion de los fondos de pensiones viene determinada por una sene de dis-
posiciones, coniroles y regu|uci0nes que con transparencia y supervision permanente,

procura garanhzar el futuro retiro de los irubaiadar&s.
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Esta tarea de rentabilizar el aporte y convertirlo
en patrimonio las AFP donunicanas las han ve-
nido haciendo con buen desempeiio en beneficio
de los afiliados dueiios de los fondos, como se
puede apreciar en los ultimos diez afios, periodo
en el cual el promedio de la rentabilidad anual
en términos nominales ha estado por encima de
12% vy real por encima de 6.7%. En la actualidad,
el crecimiento de los fondos de pensiones se debe
en mas de un 55% al rendimiento producto de la
rentabilidad alcanzada por la gestion de las AFP.

Debido a la naturaleza de estos recursos y sobre
todo por el objetivo que persiguen, los fondos de
pensiones son administrados con criterios muy
particulares, distintos a un ahorro ordinano. Las
AFP como entidades autorizadas, responsables de
cumplir este rol, el cual determina su naturalezay
objeto particular, invierten los fondos de pensio-
nes bajo esquemas de regulacion normados tanto
por la Ley 87-01, como por las disposiciones que
emiten el Consejo Nacional de Seguridad Social
(CNSS), la Superintendencia de Pensiones (SI-
PEN) v la Comisién Clasificadora de Riesgos y
Limites de Inversién (CCRLI). Adicionalmente,
estas inversiones son determinadas y defimdas
tomando en cuenta las politicas de inversién que
de forma prudencial define cada AFP, siempre
guardando el criterio del mejor equilibrio entre
rentabilidad y nesgo.

Las AFP con la gestion de los fondos de pensio-
nes, son mnversiomstas con caracteristicas espe-
ciales, cuyo objetivo se coloca mas alla de una
coyuntura, con la vision del largo plazo, valo-
rando asimismo la liquidez de los instrumentos
o titulos en los que invierten. Es en ese contexto
que este ahorro sistematico, regular, se constitu-
ye como tal en una potencial fuente de financia-
miento del desarrollo nacional.

Fl éxito del sistema de pensiones, tanto para su
objetivo primordial de proteccion como por las
externalidades positivas del impacto economico
que tiene, convoca la participacion de los dife-
rentes actores. Partiendo de la definicién de po-
liticas pablicas que propicien la imiciativa priva-
da en el desarrollo de actividades productivas y
de servicios, que se fomenten asimismo proyec-
tos de inversion con alianzas pablico-pnivadas,
las cuales de manera sostenible generen riqueza,
creen empleos de calidad y que en general mejo-
ren la competitividad del pais, produciéndose de
este modo el llamado circulo virtuoso de la eco-
nomia, contribuyendo con el desarrollo nacional
y una mejor distribucién del ingreso. De ahi que
para lograr el éxito en materia de proteccion so-
cial del Sistema de Pensiones debemos alcanzar
el éxito econdmico.

No obstante estas externalidades positivas que
el sistema ofrece, establecido en el pais desde
finales del 2003, tenemos una limitada partici-
pacion del sector productivo v de servicios en
el financiamiento con los fondos de pensiones.
Pero esta situacion no es una condicién parti-
cular para los fondos de pensiones, sino que
afecta también a todo inversiomista institucio-
nal, profesional o de personas fisicas que quie-
ra invertir en oferta pblica sus recursos o sus
ahorros. Esta limitada o escasa oferta de titulos
es el reflejo v consecuencia de la situacién que
existe en el mercado de valores dominicano, el
cual presenta pocas emisiones de oferta publica
v donde también la mayor parte de las opera-
ciones en secundario se hacen con titulos del
gobierno, tanto emitidos por el Banco Central
como por el Mimsterio de Hacienda.

La situacion necesariamente convoca a tomar acciones
con la participacion de todos los actores, principalmente
aquellos llamados a lograr mayores sinergias y eficiencias
en la captacion de los recursos que el mercado ofrece
para el desarrollo de sus actividades productivas y de
servicios. Es necesario partir por identificar los obstaculos
de diferente naturaleza y origen que estan impidiendo o
limitando, sobre todo a las empresas privadas, el acceso al
mercado de valores de oferta publica. Parte fundamental
de estas tareas es el fomento de la educacion y cultura
financiera en los diferentes agentes, especialmente para
aquellos potenciales demandantes de recursos.

La ruta a segur debe tomar referencia de lo probado ya en
ofras latitudes, sin obviar evidentemente nuestras propias
condiciones y sobre todo priorizando siempre el objetivo
primario del sistema, que es seguir convirtiendo el aporte
en patrimonio para la mejor proteccion previsional de los
duetios de los fondos al momento de su retiro.
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EXPANDIENDO FRONTERAS PRODUCTIVAS

FRITO LAY DOMINICANA

UN PAIS CLAVE EN LA REGION

El Caribe y Centro América como region, es muy afractiva Crecimiento en conjunfo

para el entorno empresarial en fodos los sentidos. Los pai- L@ cconomia que se vive en Reptblica Domu-
;s : nicana es muy favorable para el negocio de ali-

ses que conforman la regién son muy diversos en cuanto a s e
S ~  mentos y bebidas pues cuenta con una inflacion
condiciones de mercado, pero representan una oportuni- estable y un crecimiento sostemdo del Producto
dad de crecimiento para todas las empresas, y a su vez las  Intemo Bruto (PBI). Estos factores nos permi-
empresas se convierten en una posibilidad y una ruta para  ten planificar con certeza nuestras estrategias

la poblacién que también quiere crecer y desarrollarse. de mercado, y asi continuar ofreciendo precios

En particular, Republica Dominicana es un pais
clave para nuestras operaciones en la region. La
eeografia es uno de sus puntos fuertes, funcio-
nando como puente para hacer llegar nuestros
productos al resto del Canbe, a partir de nuestra
operacion local.

Nuestra operacion se instalé localmente en 1993
y se ha integrado de una forma natural al merca-
do de Republica Dominicana. Nuestra empresa
en el pais ha crecido a un buen ntmo, gracias
a la fuerza de nuestros mas de 1,300 colabora-
dores, nuestras tres unidades de negocio (Frito
Lay, Quaker y Gamesa) y nuestro amplio por-
tafolio que resuena muy bien con los consunu-
dores. Sin duda alguna, nuestra presencia en el
pais como Frito Lay Domuinicana, nos fortalece
ante el Canbe.

El sabor dominicane

Nuestra planta de produccion local replica los
estandares de alta calidad de las plantas Pep-
s1Co, nuestra empresa matnz y cuenta con las
medidas técnicas y la supervision adecuada que
marcan los estindares globales. Apostamos mu-
cho al desarrollo del pais, por lo que nuestros
operarios de produccién y empaque se encuen-
tran en constante capacitacion para satisfacer las
normas internacionales.

La calidad de nuestros productos se apalanca de
la materia prima local. Nos hemos aliado con
las autoridades para apoyar a los agnicultores
en la produccion de platano y papa. La empresa
provee la semilla v transfiere tecnologia a sus
proveedores, a la vez que los asesora para la im-
plementacion de buenas practicas sobre el ma-
nejo de agua, agroquimicos y preservacion del
suelo. Esto asegura la continmdad de su negocio
al comprar esta materia prima para nuestra pro-
duccion y asi asegurar las condiciones economi-
cas para que puedan sostener a su familia.

competitivos y productos que se adaptan a los
gustos locales.

Estaremos ampliando nuestro portafolio de pro-
ductos, ofreciendo nuevos sabores para satisfa-
cer los diferentes gustos, y trabajando con mas
fuerza parallegar a mas clientes y consumidores
en la region.

Nuestra compaiiia cree que lo que es correcto para
el mundo, es lo correcto para el negocio. Estamos
conscientes de que nuestro crecimiento, ademas de
ser interno, debe reflejarse en las sociedades con las
que nuestra compaiiia esta en contacto.

El proposito que nos mueve

En Frito Lay, buscamos alcanzar un desempeiio de
primer mivel a largo plazo, integrando la sustentabi-
lidad a nuestra estrategia de negocio, dejando una
huella positiva en la sociedad y el ambiente.

A esto le llamamos Desempeiio con Propdsito.
Esta vision significa crear productos que nues-
tros consumidores quieran comprar y nuestros
colaboradores queran vender. Todo empie-
za con lo que hacemos, un amplio portafolio
de productos de alimentos y bebidas, que van
desde lo indulgente hasta lo mas nutnitivo, v se
extiende al como hacemos nuestros productos,
conservando recursos naturales y promoviendo
la responsabilidad con el medio ambiente den-
tro v fuera de nuestras operaciones; y conside-
rando a la sociedad, esforzandonos por apoyar
a las comumdades donde trabajamos y ofrecer
carreras solidas a las generaciones de talentosos
empleados de Frito Lay.

Desde el aiio 2012, a través Quaker Oats, logra-
mos ofrecer mayor fibra en nuestros productos,
dando mas beneficios y contribuyendo ala salud
de nuestros consumidores. A través de nuestras
galletas Quaker también estamos ofreciendo un
tercio de la cantidad de avena que es necesaria
en una dieta diaria. También estamos llevando
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EXPANDIENDO FRONTERAS PRODUCTIVAS

las estaciones de vida a los supermercado
con el fin de promover nuestros productos .
como una excelente alternativa para una dieta
diana, ofreciendo valores nutricionales para
la salud de la familia, siendo una excelente
fuente de fibra, hierro, vitanmina A y calcio.

Al mismo tiempo que los consumidores bus-
can mas alternativas en alimentos y bebidas,
estamos transformando nuestra oferta, inclu-
yendo granos, fruta, fibra y vegetales en nues-
tro portafolio, inmovando nuestras recetas y
reduciendo las porciones. Hemos incluido
en todas nuestras marcas informacién nutni-
mental clara para que nuestros consumidores
tomen decisiones informadas y hemos redu-
cido en varios productos la cantidad de sodio,
aziicares y grasas saturadas.

Dentro del pilar de sustentabilidad ambiental,
continuamos progresando en los objetivos
que mas valoramos: agua, empaque, desper-
dicios, energia y agricultura, temas que son
criticos para nuestro negocio y donde pode-
mos tener un mayor impacto. Hemos buscado
continuar nuestros esfuerzos con la estrategia
Re-Con, dando consejos para aprovechar los
recursos naturales y sobre todo hacer cons-
cientes a nuestros colaboradores del uso de
agua y energia en Planta, con el uso de pane-
les solares durante el dia. Continuamos bus-
cando alternativas, por ejemplo el uso del gas
y del aceite para producir biodiesel.

Nuestros colaboradores son parte de esta estra-
tegia, ademas de habilitar los otros pilares, el
de talento esta dedicado a ellos. Buscamos ga-
nar con la diversidad e urvolucranuento, ade-
mas de contar con varios programas de capaci-
taci6n y desarrollo, establecimos un programa
especifico para nuestras colaboradoras llama-
do “Sé Mujer Domumcana”, donde buscamos
guiarlas y ofrecer capacitacién para fortalecer
su desarrollo en una sociedad que necesita mas
equidad en los roles laborales, dando como re-
sultado mujeres capaces y responsables que
pueden asumir nuevos retos.

Frito Lay Dominicana es actualmente dingida

por Victor Rojas, GM Dominican Republic & Rest
of Caribbean, y genera oproximadamente 1,350
empleos directos.

MNoviembre 2015 Hechcen R 61



CONOZCA UN GREMIO

1—"
'y ¥
i i

¥

ASOCIACION

PUESTO DE BOLSA:

UN GREMIO QUE APUESTA
AL MERCADO DE VALORES
COMO PILAR DEL DESARROLLO

Mucho antes que se promulgara la ley 19-00 ya existia la Asociacion de Puestos de
Bolsa (APB) que se agrupaba alrededor de las actividades de la Bolsa de Valores
de Santo Domingo, la cual fite fundada en el aiio 1992.

Por La APB fue incorporada en el aiio 1996, paso fundamen-  Para orgamzarse y operar como Puestos de Bolsa se re-
CIFm tal que trillé el camino y sentd las bases del Mercado de  quiere la autorizaciéon de la Supenntendencia de Valores,
Gonzalez v;lores con que contamos actualmente. A partir del ailo  conforme a lo establecido en la Ley del Mercado de Va-

2013, la APB incorporé nuevos esquemas de funciona-
miento y gobernanza corporativa bajo los preceptos de
transparencia, ética ¢ integridad.

LaAsociaciéon de Puestos de Bolsa de la Repiiblica Domu-
nicana, Inc. (APB) es el gremio que agrupa a los Puestos
de Bolsa del pais y su objetivo es propiciar el benehicio
mutuo de sus asociados. Adicionalmente, la Asociacion

se encarga de promover ante las autoridades reguladoras
el fortalecimento del mercado de valores.

Por su parte los Puestos de Bolsa son intermediarios de
valores dedicados a proveer liquidez al mercado, mediante
la compra y venta activa de valores de oferta publica, y la
oferta de productos derivados entre sus clientes. A través
de éstos, los clientes pueden conocer las alternativas de in-
version que ofrece ¢l mercado de valores, recibir asesoria
para la toma de decisiones de inversion y obtener la adimi-
nistracion 1dénea de sus recursos. Entre las alternativas de
mversion que pueden ofrecer los Puestos de Bolsa estan:
bonos, productos estructurados, acciones, administracién
de portafolios, estructuracion de emusiones, entre otras.

lores 19-00 y su Reglamento de Aplicacion N0. 664-12.

Asimisimo, esta Ley y su reglamento establecen las fa-
cultades de la Superintendencia de Valores para regular
la forma y términos en que los Puestos de Bolsa deben
realizar sus actividades y la prestacion de servicios a sus
clientes, incluyendo el establecimiento de normas respec-
to al perfil de inversién de éstos, distribucion de valores,
la prevencion de conflictos de interés, prevencién de la-
vado de activos y en general, reglas prudenciales para el
sano desarrollo del mercado y la proteccion de los inte-
reses del cliente.

Los Puestos de Bolsa brindan a las empresas servicios
de estructuracion y colocacion de emisiones de titulos-
valores de oferta publica para que éstas puedan financiar
su desarrollo y expansion a largo plazo, mediante condi-
ciones flexibles y a un costo financiero competitivo. Con-
comitantemente, los Puestos de Bolsa pueden contribwr
a dar liquidez a los titulos al actuar como creadores de
mercado, manteniendo continuamente posturas de com-
pray de venta en el mercado secundario.
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En los aiios transcurridos han acontecidos
miichos cambios en nuestra economia y los
miismos parecen no detenerse. Hoy tenentos
un marco de estabilidad macroeconomica,
mientras que la normativa derivada de la
vigente Ley del Mercado de Valores 19-00 nos
ha permitido tener un mercado con nuevos

v variados segmentos de inversionistas, asi
como una gran variedad de instrumentos a
disposicion del priblico. También contamos con
un mercado de productos estructurados que se
consolida dia a dia v muestra una formidable
perspectiva hacia el fiituro.

Los Puestos de Bolsa han diversificado la oferta de pro-
ductos incorporando nuevos habitos financieros para las
familias, creando confianza y beneficio para el sistema
financiero. Es decir que estos mecamsmos eficientes de
inversion, han cambiado la forma de remmumeracion del
ahorro familiar, haciéndose sofisticado ¢ impulsando la
cultura financiera en beneficio del pequeiio inversionis-
ta, el cual puede realizar inversiones en nuestro mercado
de valores desde 30 dolares y diez nul pesos, respectiva-
mente, a tasas de rendimiento mayores que los sistemas
tradicionales de ahorro

FEl mercado de valores y sus principales actores, los Pues-
tos de Bolsa, han participado en la actual configuracion
del mercado de deuda publica aprovechando los cambios

estructurales de la politica de financiacion del Estado
Dominicano. Este cambio de orientacion exigié para su
puesta en marcha el desarrollo de una politica defunda
de financiacion publica y un mercado de deuda publica
orientado a las mejores practicas en la matena.

A partir de este luto nace ¢l Programa Creadores de Mer-
cado (Market Marker) de la Direccion General de Cré-
dito Publico, coordinado por la Bolsa de Valores de la
Republica Dominicana, cuyo desarrollo, gracias al apoyo
y participacion activa de los Puestos de Bolsa, ha confor-
mado uno de los mercados secundarios mas profundos y
liqudos del mercado local.

El Mercado de Valores dominicano es pieza fundamental
para el crecimiento y desarrollo del sistema financiero en
su conjunto, ya que en el mismo recae un peso importan-
te de la actividad econdmica del pais, vinculada con las
decisiones de ahorro e inversion de los agentes econdmi-
cos que participan en el mismo. Es, sin lugar a dudas, un
mercado eficiente de financiamiento para las empresas,
ya que les proporciona una fuente de recursos de costos
sumamente competitivos.

El crecimiento ha sido sostenido con normalidad y trans-
parencia, por tanto es responsabilidad de reguladores y
regulados continuar asegurando el correcto funciona-
muento de este sector, asi como ampliar la gama de servi-
cios prestados para continuar siendo una eficiente fuente
de financiacion con los niveles de transparencia y segu-
ridad necesarios.
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UNA INDUSTRIA SOSTENIBLE

ARROZ VITAMINADO:

Respondiendo a las necesidades nutricionales de los dominicanos

Uno de los retos de toda
nacion es el en‘prender
acclones para mejorar la
calidad de vida de cada
uno de sus habitantes y

una de esas principales
acciones lo es la nutricion del
consumidor. El poder contar
con una poblacion sana 'y
sin desnutricion permite un
adecuado desarrollo en el
proceso de aprendizaje de
los nifos, uyudéncfﬂhs a
convertirse en hombres y
mujeres con capacidad de
udquirir los conocimientos
necesarios para manejar y
sobrellevar los desafios de la
vida y su enforno.

Por
Felipe
Thomas

Fuente:
SATAKA USA

Prevenir la desnutricion desde una temprana edad
en los niitos produce ahorros sustanciales en recur-
sos destinados que actualmente son destinados a
la salud y a la educacién. Por ello, en un pais con
niveles de desigualdad como los que lamentable-
mente existen en Republica Donumcana, en ma-
teria alimenticia no debemos pensar en satisfacer
¢l hambre, sino en lograr una dieta balanceada que
cuente con los munerales y vitanminas necesarias
para mantener una vida saludable.

Se pueden desarrollar muchas vias por medio de
las cuales podiiamos hacer llegar la falta de mu-
trientes a las personas; lo dificil es conseguur la for-
ma mas, economica, sumple y eficaz posible. Hay,
entonces, que analizar las costumbres alimenticias
de la poblacion para poder determunar las necesi-
dades particulares y poder escoger qué vitaminas
y minerales necesitan un reforzamiento en la dieta
diaria v qué vias senian las mas convemente. Las
personas tienen diferentes costumbres alimenticias
y por ende sus necesidades son diferentes. Existen
paises que consumen mas carne,, pastas, pescados,
efc... que otros. Ahora bien, casi tres cuartas partes
de la poblacién mundial (y st hablamos de nosotros
los domunicanos, casi el 100%), cuando decimos
“yvamos a comer...” estamos diciendo, “vamos a
comer arroz...”. Entonces, hace todo el sentido de
vhlizar el arroz como vehiculo para llevar estos nu-
trientes a las personas.

El arroz es un alimento de muy facil digestion,
no contiene gluten, y puede ser consumido por
practicamente todo el mundo incluyendo per-
sonas con problemas celiacos. En su estado
integral contiene muchas de las vitanunas y
minerales necesarias para una adecuada diges-
tién. El alto contenido de hierro lo convierte en
un alimento 1deal para las personas anémicas y
mujeres embarazadas. Su contenido de fosforo
es otra de las propiedades que estimula las fun-
ciones cerebrales ayudando al corazén por tener
bajos mveles de sodio. Es tan noble que incluso
es uno de los primeros alimentos sélidos que le
damos a nuestros bebes.

Una de las consecuencias de convertir el arroz
integral a arroz blanco es la perdida de vitanu-
nas y nunerales que estan presentes en su forma
natural. Para contrarrestar esta pérdida de nu-
trientes v lograr una mayor nutricion en la po-
blacion, se ha desarrollado el proceso industrial
del arroz vitaminado, el cual se exige en algunos
paises de primer mundo como Estados Unidos y
varios paises de Europa.

En Repiiblica Donumicana ya existen varias indus-
trias o factorias de arroz que se encuentra desarro-
llando este tipo de producte (Bisond, Font Gammm-
di, PRODAL, entre otras) v las empresas que se
apegan a practicas de responsabilidad social y for-
tifican el arroz, lo hacen sigmendo las normas del
Departamento de Agricultura de los Estados Unu-
dos (USDA, segin sus siglas en inglés), ailadiendo
tianmina (B1), macina (B3), hierro y acido folico.

Lo 1deal fuera que contaramos con estudios para
identificar estas deficiencias alimenticias y po-
der fortificar con lo que realmente la poblacion
dominicana requiriese. Mediante 1a fortificacion
de los alimentos, no tan solo hacemos un aporte
al bienestar de las personas, sino que también
ayudamos a disminuir el gasto que podria tener
el pais en todo lo referente a la salud.

64



B | || m | E

hipotecario persona vehiculo diferido superlinea

Herramlentas
para tu progreso

Prestamos Progreso las herramlentas
para que consigas la vida que quieres

Cuando la vida te ofrece oportunidades que no puedes dejar pasar, nuestros préstamos
te ayudan a conseguir el dinero que necesitas para hacerlas realidad.

Solicitalo en tu sucursal mas cercana.

¢/a&®> PROGRESO

siguenos en: @

www.progreso.com.do =




CONOZCA LOS PROGRAMAS DE RSE DE NUESTRAS INDUSTRIAS

DESARROLLO LOCAL

SOSTENIBLE:

BARRICK PUEBLO VIEJO

Construir sostenibilidad es lograr que las personas se empoderen de los procesos
de desarrollo. Esto depende en gran medida de la suma de todos los involucrados,
para producir un crecimiento social y economico en una localidad. Estos enuncia-
dos cobran vida en Reptiblica Dominicana, donde se realizan grandes esfuerzos en
ofrecer un giro a la Responsabilidad Social, con una mirada en el fortalecimiento
de las capacidades de las personas y en su participacion activa en los procesos,
para alcanzar un verdadero desarrollo local que perdure en el tiempo.

En una entrevista, la gerente de Responsabilidad Social Cor-
porativa de Barrick Pueblo Viejo, Faby Manzano, destacé las
claves para mantener el didlogo y aportar como empresa al
desarrollo sostemble de las commuudades vecinas.

Manzano explico que el desarrollo sostemble se logra
cuando se les ofrece a las personas las herramientas ne-
cesarias para fortalecer su liderazgo y al generar capaci-
dades a través de espacios de aprendizaje. Apunté que
cuando los comunitarios adquieren conocimientos sobre
su rol en el crecimiento econémico y social de sus sec-
tores, entonces los procesos empiezan a ser sostembles.

“Cientos de personas pertenccientes a las comumdades
en las que hemos trabajado hasta hace algunos afios veian
alas empresas mineras como garantia de empleo. Actual-
mente, estas mismas personas acuden ahora a las oficinas
de Responsabilidad Social Corporativa de Barrick Pue-
blo Viejo a presentar sus propios proyectos, en busca de
un cambio social y econdmico a largo plazo; se motivan
a emprender y a invitar a otros a dejar a un lado la zona
de confort y trabajar en el desarrollo real de sus comu-
mdades”, destacé Manzano al compartir la experiencia
de la empresa en el cambio de paradigma de la relacion
comunidad-empresa.

Durante la construccién de la mina, la Barrick trabajoé
simultineamente con fortalecer la democracia participa-
tiva, bajo el enfoque de desarrollo local sostemible. Man-
zano explicod que empresa, gobierno local y los comumni-
tarios se unieron para decidir sus plamficaciones para el
desarrollo de sus localidades a largo plazo. Indico que se
realizaron los primeros plebiscitos mumcipales en la his-
toria del pais, fiscalizados por la entidad oficial electoral,
en el 2009.

Al profundizar en sus logros, Manzano seiialé que se han
empeiiado en generar capacidades a mvel local, a pesar
de que el miumero de personas con capacidades relacio-
nadas a las tareas a realizar dentro de la mina es bajo.
“Al hacer un levantanuento notamos un porcentaje alto
de analfabetismo en algunas commumnidades. La empresa
hizo una alianza con el “Centro de Formacion para Mu-
jeres Organizadas Maria Liberadora™ (Ceformomali) de
Cotui, ¢ inmediatamente se puso en marcha un programa
de alfabetizacion de adultos que llegé a graduar a mas de
400 personas, de esas unas 200 continuaron estudiando
hasta al canzar sus metas de desarrollo profesional”, dice.
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CONOZCA LOS PROGRAMAS DE RSE DE NUESTRAS INDUSTRIAS

"

Aseguré que de cinco o diez aiios la zona contara con [ AN
un alto nimero de profesionales capacitados en tecnolo- N
i . vty A
oia df: punta, con cal.}amda(?es que les permutiran no solc: 3 _ -1"._*_’...—-1
trabajar en grandes industrias, sino de establecer por si ; ' _ ﬂ? o

MISMOS SUS NEZOCLOS.

La empresa también ha llevado a cabo imciativas enfo-
cadas en la actualizacién de maestros y maestras, como
es el proyecto piloto “Escuela que Transforma™, con la
intencion de que ellos puedan ampliar sus conocimientos,
mejorar sus técnicas y estrategias de ensefianza. Manza-
no también indicé la existencia del Programa de Actua-
lizacion de Maestros (AME), en ¢l cual se graduaron 72
maestros docentes de Piedra Blanca, Maimén y Cotui en
diplomados de “Enseiianza de 1a Educacion Ambiental™ y
“Comumnicacion y Orgamzacion Escolar”. AME comenzo
en el 2008 y al 2014 mas de 600 docentes fueron benefi-
ciados por el programa.

Barrick Pueblo Viejo se ha aliado al Instituto de Forma-
c1on Técnico Profesional (INFOTEP) para la realizacion
del Programa Dual, a través del cual jovenes, entre los 18
y 23 aiios, residentes en comunidades cercanas a Pueblo
Viejo, reciben preparacion en el area de la mecanica v
fungen como aprendices dentro de la mina. Esta alianza
ha permitido también que mas de 1,000 personas de las
comunidades cercanas a Pueblo Viejo reciban capacita-
ciones complementarias y desarrollo de competencias.

Con esta nusma 1dea surge el proyecto piloto Emprende
Joven, que esta mas enfocado en la capacitacion de estu- -
diantes de bachillerato durante seis meses con talleres so-

bre emprendimiento y elaboracion de planes de negocios. BARKILCK

- TE T

El componente ambiental

“El componente ambiental es parte importante de esa ESE i E :1 fl !J 'I:'_* 1
generacion de capacidades. Un ejemplo de ello son los T
momnitoreos ambientales participativos. Cada tres meses PL” L.I i l‘_1 B
se convoca a los comunitarios y organizaciones publicas _

y privadas de la zona a acudir a las jornadas de Monitoreo
Ambiental, una actividad en la que Barrick Pueblo Viejo
es pionera en la Republica Donmumcana, para medir el im-
pacto positivo que tienen las operaciones de la mina y los
controles que se aplican para preservar el medio ambien-

te”, seiialé Manzano.

Finalmente, una de las mas importantes iniciativas en la
cual 1a empresa, por medio de este departamento, ha al-
canzado mayores resultados enfocados en el medioam-
biente es el proyecto de Manejo y Conservacion de los
Recursos Naturales de las Colinas Bajas, el cual se trabaja
de la mano de ENDA Donmumicana (Desarrollo y Medio
Ambiente, por sus siglas en inglés) y la Federacion de
Agricultores de Zambrana — Chacuey. El proyecto inclu-
ye reforestacion de toda la zona, proteccion de fuentes
de agua, siembra de productos agricolas y fortalecimiento
del Corredor Biolégico del Caribe.
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En principio la Organizacién Mundial del Comercio (OMC) busca a través de sus normas promover y garanhizar
un comrercio infernacional mas fluido, mas abierto y menos restrictivo. Sin embargo, el propio ordenamiento uridico
de la OMC dispone de una serie de acuverdos que consagran la posibilidad de que los paises restrinjan la entrada
de mercancias a sus mercados con el propdsito de defender a sus productores nacionales cuando estos dermuestran

sufrir un perjuicio a causa de ciertas distorsiones en el comercio infemacional

Por su parte los acuerdos de libre comercio que Repﬁbhca Dominicana ha suscrito también reconocen la facul-

tad del Estado dominicano de defender a sus produch}res nacionales a

arudc en I'DS CIETEC"IOS que IOS pro-

pios acverdos de libre comercio a nivel bilateral o que los acuerdos de la OMC a nivel general le conceden

El Estado dominicano a través de la Comision de Defen-
sa Comercial en virtud de las facultades que le oforgan
los acuerdos de la OMC y la Ley 01-02 sobre Prachcas
Desleales en el Comercio y sobre Medidas de Salva-
gunrdiu puede defender a la indusina nacional en los
siguientes escenarios y de las siguientes formas:

* En caso de importaciones realizadas bajo
practicas desleales que causan un daho «
la industria local:

Las Prachcas Desleales en el Comercio Internacio-
nal son el dun‘ping y las subvenciones.

Cuando una empresa exlmnieru exporta un pmducto a
la Repiblica Dominicana a un precio inferior al precio
al que esa empresa vende dicho producto en su merca-
do lleva a cabo una prachca de dumping. El dumping
es una conducta predah}rid de precios que es prach-
cada por algunas enpresas para de manera desleal
acaparar nuevos mercados. En estos casos el Estado
dominicano puede defender a las industnias nacionales
a través de la imposicion de “Derechos Antidumping”
st luego de realizar la correspondiente investigacion se
determina que las importaciones a precios de durrping
causan o amenazan cauvsar un dano a las industnas
nacionales que producen un producto similar al que se

importa bﬂi{: precios de durr‘pmg.

Por ofro lado cuando una empresa exiranjera ex-
porta un producto al mercado dominicano bajo un
precio artficial debido a que es beneliciana de una
contribucién financiera de parte de su gobierno, nos
enconframos ante una practica de subvencion. Las
subvenciones generan un desequihbriﬂ competitivo
estructural en los mercados En pocas palabras a los
productnres dominicanos se les hace practicamente
irrposibhe compehr contra expormdores de mercan-
cias subvencionadas. En estos casos, el Estade dom-
nicano puede defender a los productores nacionales
a través de la imposicion de “Medidas Compensato-

rias” si luego de realizar la correspondiente inves-

hgacion se determina que la industna dominicana
esta sufriendo o podria sufrir un dano a causa de las
importaciones de producms subvencionados

* En caso de un incremento masivo e impre-
visto de las importaciones que causan un
dano a la industria local:

Cuando por el aumento de manera masiva e
imprevista de las importaciones de un pmducin una
industna dominicana que pmduce un bien similar
al importado sufre un dano, el Estado dominicano
puede imponer “Medidas de Salvaguardias® como
mecanismo de urgencia para restnngir de manera
temporal las importaciones de dicho producto. El
establecimiento de una medida de snlvuguardiu no
responde a la defensa contra una practica desleal,
mas bien, lo que se busca a través de este hpo de
medidas es himitar las importaciones de pmduclc}s
extranjeros en el mercado interno, con el props-
sito de proporcionar un peri@do de alivio a las
industnias nacionales que sufren un dano para que
puedan ajustar sus procesos y mejorar sus capaci-

dades compettivas.

Los Paises miembros de la OMC usan frecuentemente
estos instrumentos correchvos para remediar las distor-
siones que se dan cita en el comercio infernacional
Estos mecanismos de defensa comercial no solo sirven
para defender a las industnas sino que con ellos se
defienden también los empleos que estas generan.

Del nacimiento de la OMC en 1995 hasta mediados
del ano 2014 se llevaron a cabo 4,672 inveshgacio-
nes por casos de dun‘ping de las que se Impusieron
2,966 derechos antidumping. Por el lado de las sub-
venciones, los paises realizaron 355 investigaciones
en donde 193 de ellas resultaron con la imposicion
de medidas compensatorias. Las sqlvuguardias, por
su naturaleza, son las menos vhlizadas habiéndose
llevade a cabo 279 investigaciones de las que resul-
taron 136 medidas impuestas.



EN OTROS LARES

4

OTRA OPORTUNIDA
PARA MEJORAR

El inicio de la normalizacion de las relaciones entre Estados Unidos y Cuba sera posiblemen-
te uno de los acontecimientos mas trascendentales de esta década. El acuerdo llevado a cabo
entre los mandatarios de estos paises por el momento se basa en el restablecimiento de rela-
ciones diplomaticas, relajacion de normativas para la inversion, servicios bancarios, internet y
viajes no turisticos, entre otros. Aunque en si mismas las concesiones no ejemplifican cambios
trascendentales, el concenso general apunta hacia un eventual restablecimiento definitivo de
las relaciones comerciales y financieras entre ambas naciones.

;Coémo se compara Cuba con Repuiblica Dominicana? A pesar de ser una economia mas
limitada que la nuestra, nuestros productos internos brutos medidos en paridad no son muy
desiguales: US$135.7 mmul mullones (Rep. Dom.) vs US$128.5 mul millones (Cuba). A m-
vel estructural, nuestras economias se encuentran compuestas de forma similar: una mayor
concentracion de la actividad econémica dedicada alos sectores de servicios (en Cuba espe-
cialmente en educacion y salud: 25.4% PIB), segudos del sector manufacturero —el sector
industrial no minero ni constructor es de mayor importancia en Cuba (15% PIB) — y luego
en menor proporcion, la contribucion de la produccion agropecuara.
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EN OTROS LARES

Sin embargo, las matrices exportadoras de
Cuba y Republica Dominicana son disinules en

ACUERDO
ACTUAL ENTRE

poco mas de la mitad de extranjeros que re-
cibe nuestro pais. Estos tunistas se traducen

el sentido de quela primera se concentraenpro- CUBA Y ESTADOS  en US$2.3 mil millones contrastados con los

ductos agricolas y minerales brutos, mientras

UNIDOS AUN

mas de USS5 mul nullones que significan

que la matiiz dominicana, aunque concentrada  NO COMNTEMPLA  para Republica Donunicana.

en las exportaciones de productos agricolas y

FLEXIBILIDAD EN

de manufacturas de nivel tecnologico mediano- CUANTO A VIAJES Aunque el acuerdo actual entre Cuba y Es-

alto, apunta hacia una mayor diversificacion
de la oferta exportadora, exportando un mayor
rango de productos de agricolas e industriales.

DE TURISTAS

AMERICANOS ke :
HACIA LA ISLA ES  ©ialaisla, es posible dentro de un espectro

tados Unidos atin no contempla flexibilidad
en cuanto a viajes de turistas americanos ha-

POSIBLE DENTRO mas amplio la normalizacion de este punto,

En cuanto a socios comerciales, a diferen- pp N ESPECTRO 10 que significaria menos restricciones para

cia de Republica Dominicana, que ha estado

MAS AMPLIO LA

mas de 1.8 millones de latinos de origen cu-

abierta los mercados internacionales y que  NORMALIZACION — bano en Estados Umidos, posibles viajeros

disfruta de tratados de libre comercio con DE ESTE PUNTO,

que deberian ser considerados dentro de las

mas de 40 paises, Cuba concentra la mayo- LO QUE visitas hacia este pais.

ria de sus exportaciones en paises europeos SIGNIFICARIA : =

como Espaiia, Holanda y el Reino Unido, y MENOS Sin v.:mbargﬂ,'unu dl? los rprocnsus mas in-

otros destinos como Canada, China y Vene- RESTRICCIONES tfrnsant:s sera apreciar 'cmnu‘se comporta-

zuela, su aliado financiero ¢ ideolégico. PARA MAS DE ran los flujos de inversion hacia sectores de

alto mivel tecnolégico ante la oferta de capi-
. . S e 1 8 MILLONES :

El intercambio entre Republica Dominica- DE LATINOS DE tal humano cubano. Debido a que en Cuba

na y Cuba se basa principalmente en la ex- ORIGEN CUBANO existe una alta proporcion de mano de obra

portaciéon de productos industriales como EN ESTADOS calificada —el 73% de la poblacion econé-

preparaciones alimenticias para ammales, UNIDOS micamente activa tiene formacion técnica y

fertilizantes, productos cosméticos y plas- POSIBLE S’ superior— es mas plausible que, a diferencia

ticos, y en la importacion practicamente en de nuestro caso, se destinen inversiones en

; f VIAJEROS QUE

su totalidad desde ese pais de productos de DEBERIAN SER sectores afines, como es el de la salud, donde

hierro o acero. CONSIDERADOS ese pais tiene una especial afimdad, notable-
. ‘ ‘ mente en el campo de la biomedicina vy los

Visto desde otra perspectiva, somos el décimo DENTRO DE LAS Cercini inbthcos:

destino de exportacion de Cuba, totalizando VISITAS H&{:'A

un superavit comercial no petrolero de alrede- ESTE PAIS La tasa a la cual se desarrollarian los acon-

dor de 10 millones de dolares (2013).

Al imnterpretar las cifras, se comprende que a mvel co-
mercial para la Republica Dominicana, Cuba es el 0.5%
de nuestras exportaciones y el decimoctavo destino de
exportacion a pesar de su proximidad, aunque cabe re-
cordar que nuestro pais concentra su comercio en las zo-
nas donde disfruta de mayor preferencia arancelaria. Es
decir, seria mas interesante estudiar el posible impacto de
las transformaciones a desarrollarse en Cuba desde otras
vertientes de mayor importancia para nuestro pais, como
son el turismo y la inversién extranjera.

Desde el punto de vista de la inversion extranjera, no se
debe descartar que se produzcan desviaciones de flujos
de inversion hacia Cuba, especialmente en los sectores
turisticos, de comercio ¢ industrial que representan en
promedio mas del 30% de los flujos de inversion a nues-
tro pais. Al ser Cuba un pais menos explotado turistica-
mente, seria natural que utilizase esta condicién como
atractivo para los turistas, especialmente en el caso de los
norteamericanos, que cada afio se muestran favorable-
mente al respecto. De hecho el 59% de los encuestados
por Gallup favorecen que el gobierno americano elimine
las restricciones a los viajes hacia la vecina isla.

Desde el punto de vista del turismo, Cuba recibe enla ac-
tualidad alrededor del 2.8 millones de wvisitantes (2013),

tecimientos que desembocarian en una Cuba
abierta a los mercados internacionales no es sabida, pero
el primer paso se ha dado. Como todo proceso que re-
quiere de serias reestructuraciones econoémicas, politicas
y sociales, tomaria afios en ser finalizado. Sin embargo,
se debe considerar el potencial econémico de Cuba, que
actualmente actiia como un leon durmiente, debido a su
tamaiio, su poblacion y cantidad de recursos.

Al igual que en el caso del DR-CAFTA, donde el con-
senso mediatico actual ha sido de pavor aun cuando se
tuvieron diez afios de preparacion, el tema cubano es una
guerra avisada. Para evitar ser tomados desprevemdos,
es preciso enfocarnos en el diseiio ¢ implementacion de
politicas enfocadas a la mejora de la competitividad del
pais ante 1a entrada plena de esta economia en el mercado
internacional.

;Desarrollara Cuba con la apertura comercial una oferta
mucho mas compleja tecnologicamente que la domimca-
na? ;Elegiran los inversiomstas a Cuba frente a nuestro
pais para el desarrollo de proyectos innovadores y alta-
mente competitivos? La respuesta es incierta, pero de-
pendera de cuanto hagamos hecho al momento de la toma
de decisiones para tornar la balanza hacia nuestro favor.

MNoviembre 2015 Hechc en RD
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OPINAN LOS INDUSTRIALES

Campos De Moya
PRESIDENTE AIRD

(Fragmento del discurse de Campos De Moya en el
Almuerze Anual Aniversario AIRD", Noviembre 2015)

“Es momento de que como sociedad
dejemo s atras ese régimen paternalista
al cual nos hemos acostumbrado, en

el que esperamos que el gobiemo sea
quien resuelva todo ¥ nos convirtamo s
realmente en coparticipes en la
definicion v construccion de soluciones
donde todo s ganemo s”.

Franklin Baez Brugal
PRESIDENTE VINICOLA DEL NORTE

[Fragments del discurso de Franklin Baes Brugal en el
Almuerze Anual Aniversario AIRD" Noviembre 2015)

“Todos debemosinteresarno s porgue el
Poder Judicial cambie v juegne su papel,

v que Ministerio Priblico v jueces asuman
realmente las responsahilidades puestas asu
cargo, sin pactar con nadie. Que se investigue,
juzgue y condene atodo aquel que haya
violado laley, sinimpertar susvinculaciones
politicasni su relevancia social”

José Miguel Bonetti
PRESIDENTE EMERITO GRUPO SID

(Fragmento del discurso de Jose Miguel Bonetti
Guerra durante el Almuerzo Anual Aniversario AIRD.
Noviembre 2015}

“Mo se desesperen ni se decepcionen
con los obstacules o dificultades que
puedan presentarse, pues, afin de
cuentas. son justamente esos momentos
los quenosharan crecer v los quenos
definiran al fina de nuestro camino.”

José Luis Corripio
PRESIDENTE GRUPO CORRIPIO

(Frogmento del discurso de Jasé Luis Corripio
Estrada durante la premiacion storgada por
Forbes RD. Qctubre 2015)

“Disfiruto tanto los dias de trabajo
que el dia que no trabajo digo: que
diamas tranquile v rare. No hay
nadamas trabajoso que pasarse la
vidatrabajando como si fueraun
trabajo. hay que hacerlo como si
fuese una diversion”

Manuel Corripio
VICEPRESIDENTE GRUPQ CORRIPIO

(Fragmento de la participacion de Manuel Corripio
durante el Panel Empresarial “Rompiends paradigmes
hacia lo imnovacion y la competitividad® Qctubre 2015]

“Lo importante es asumirla
competitividad como un reto; mejorar
la capacidad pro ducteray sus
procesos.”

Elena Viyella de Paliza
PRESIDENTA DE EDUCA

(Fragments de In participacion de Elena Vivella dureante
Almuerzo Menzual de la AMCHAMDR. Octubre 2015)

“Siempre hablan de subir losimpuestos,

pero munca de reducir el principal de ellos: 1a
cormupcion. Hagamos todos el compromise
deluchar contra eseflagelo para que al
sistemapolitico v jucicial no le quede otra que
reconducirse hacia el cuimplimiento de sus
finciones para servir al pueblo. que es de lo
que trata el buen gobierno.”

L9

Juan Bautista Vicini
SOCIO DE VICIMNI

[Fragmento de la participacion de Juan Bautista Vieini
durante el Panel Empresarial “Rompiends paradigmas
hacia lo innovacion v la competitivided . Octubre 2015)

“La diferencia entre ima empresa y umn
negocio es que una empresareinvierte
tode lo que se gana y lo sigue haciendo
obsesivamente...".

Fernando Capelldan
PRESIDENTE GRUPO M

[Fragmento de la participacion de Farnonde Capelidan
durante el Panel Empresarial “Rompiends paradigmas
haeia la innovacion v la competitividad . Octubre 2015)

“Hay que dejar que la gente tome
decisiones, se equivoque ¥ no sea
castigada porque se equivo cd.”

-

Augusto Ramirez
PRESIDENTE EJECUTIVO BRUGAL

(Fragmente de la participaeion de Augusto Romires
durante el Fore Forbes “El futuro estd aqui” Octubre 2015)

“MNecesitamos instituciones fuertes,
consistentes, independientes, no
pelitizadas v con losrecurso s y las
capacidades técnicas que requiere un
mercadoe como el nuestro, abierto v tan
vulnerable alainformalidad. al comercio
ilicito ¥ alas practicas anti competitivas”
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CIFRAS DE LA INDUSTRIA

Cartera de créditos del sistema financiero al sector privado por destino economico

En millones de RD$
: Variacion
Actividad Economica Sept. 2014 Sept. 2015
Abs. b

Agricultura, silvicultura v pesca 32063 30,443 -1,620 =01
Explotacion de minas v canteras 1147 1,400 253 221
Industrias manufactureras 43118 45,945 3,827 8.9
Electricidad, gas vy agua 5.688 JB00 2N2 271
Construccion 45,600 02,609 17,009 313
Comercio al por mayor v al por menor 19,987 144 328 24 347 20.3
Hoteles v restaurantes 26120 31,091 4972 12.0
Transporte, almacen ¥ comunicacion 8,697 10,330 1,633 188
Servicios inmobiliarios, empresariales v de alguiler 22259 22773 514 2.3
Adguisicion de viviendas 16,469 124 700 18,232 15.7
Servicios comunitarios, sociales y personales 17.856 19,852 2025 T3
Microempresas 15,946 2,666 5720 5.5
Prestamos de consumo 156451 195,897 31,387 121
Tarjetas de crédito 31,398 37618 6,220 19.8
Citros préstamos de consumo 133113 158,279 25166 18.9
Resto de otras actividades 22313 25,257 2,944 13.2
Total 641,773 755,121 N3,348 17.7
Fuente: Banco Central. Incluye créditos en ddlares.

Préstamos al sector manufactura

Préstamos industrias manufactureras /‘\—ﬁ Participacidn del total de préstamas /\—-“\

0,000 T.5%

Ahqt]
Y
10,000 50%
Jun O 2007 2008 2009 2010 20m 2Mz2 2013 201 Sepl 2015
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CIFRAS DE LA INDUSTRIA

Ventas totales reportadas a la DGII por sectores

Ventas mensuales sector manufactura

60,000

50,000

40,004

I0aol

Ene Feb Mar Abr May Jun Jul Ago Sep Oct Mov Dic

2071 ==y 2012 ==Y, 2013 =% 2014 =% 2015

Incremento de las Ventas por Sectores
Enero-Agosto 2015/14

En millones de RD$

Varlacion

Actividad Econémica Ene-Ago | Ene-Ago. 2014

2015

Abs. %o

Agropecuaria 45 687 -1.217 -3%
Servicios 1.415.659 | 26.886 2%
Industrias 525,949 8192 2%
Construccion 80,339 16,780 26%
Explotacion de minas ¥ canteras 42,802 10,171 -19%
Manufactura 405,807 1.583 0%
Fabricacion de productos de la refinacion del petroleo 54796 | -24,631 -31%
Otras industrias manufactureras 89,219 1.453 2%
Elaboracién de bebidas 22,578 G368 14%
Industrias basicas de hierro v acero 20,882 5,252 18%
Elaboracion de azdcar 16,793 -369 -2%
Conservacion, produccion vy procesamiento de carne 18,497 1.243 7%
Elaboracion de aceites vy grasas de origen vegetal y animal 14,238 244 2%
Fabricacion de cemento, cal ¥ yeso 14,596 -419 -3%
Fabricacion de sustancias gquimicas 16,134 5115 A%
Fabricacion de productos farmaceuticos 17,887 1142 7%
Elaboracion de plastico 18,080 1265 8%
Elaboracion de productos de molinaria 14,088 1.068 8%
Fabricacion de jabones y detergentes 11,371 410 4%
Elaboracion de productos lacteos 9,814 632 7%
Edicion, grabacion, impresicon Nn,739 1.758 18%
Fabricacion de productos de madera, papel vy carton 9707 2167 29%
Elaboracion de productos de tabaco 16,056 3,963 33%
Elaboracion de productos de panaderia I638 170 5%
Fabricacion de productos textiles v prendas de vestir 6,282 S0y 2%
Elaboracion de cacao, chocolate v confiteria 3,865 568 17%
Fabricacion de muebles vy colchones 5,909 448 13%
Fabricacion de productos de ceramicas 1,095 -304 -22%
Fabricacion de productos de vidrio 244 33 15%
Total 1,990,294 | 33,861 2%

Incluye ventas nacionales v exportaciones. Fuente: Elaborado por DASA en base a datos de la DG

26,886

Incustras

Servicios

Agrapecuaria
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El progreso solo vale la pena
cuando se convierte en hienestar
para todos los que lo construyen.
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Central Romana Cerporation, Ltd.
I912.2012

Un siglo de trabajo
y progreso como el primer dia.
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CIFRAS DE LA INDUSTRIA

Principales generadores de divisas

En millones de US$
Enero - Junio Varlacién

Concepto

2014 2015 Abs. b
En la Cuenta Corriente

2,410 2,095 -315 -13.1
Exportaciones Zonas Francas MNetas a64.7 9337 69 8.0
Ingreso por Turismo 2,897 3161 264 91
Remesas 2,331 2,490 139 2.9
Subtotal 8,522 8,679 157 1.8
Inversion Extranjera 1182 937 -245 -20.8
Total 9,705 9,616 -88 -0.9

Fuente: Banco Central de la Republica Dominicana

Tasas de Interés Activa de Bancos Mlltiples | Enero 2010 - Septiembre 2015

Comercio i Conzsumo/Parsonal i Hipotecarios i Preferencial e Pramedio Penderado
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Verde

color del futuro

. 40 aerogeneradores
220,000 MWh anuales

o 4,760 paneles
2,250 MWh anuales

15 aerogeneradores
~ ) 200,000 MWh anuales

S En los Ultimos 5 afios EGE Haina ha invertido 308 millones de dolares

| en proyectos de generacion eléctrica de fuentes renovables

A EGE

il HAINA

ENERGIA QUE POTENCIA EL DESARROLLO

www.egehaina.com



CIFRAS DE LA INDUSTRIA

Exportacion de Republica Dominicana a Estados Unidos

Exportaciones Mensuales Dominicanas

En millones de US$

Productos Ag;;:: Ag;;:; i

Abs. %
Aparatos medicos 528 562 34 6.4
Prendas de westir 552 505 33 9.6
Tabaco 337 411 73 21.8
Maquinas, equipos eléctricos 303 14 10 35
Joyeria y piedras preciosas 214 221 7 3.4
Calzados 190 213 24 12.4
Plasticos 13 101 -12 -10.8
Frutas 25 23 -2 -8.3
Vegeltales 35 24 -13 -35.4
Cacao y sus preparaciones &5 80 & 241
Resto 530 574 -6 -1
Total 2,945 3,128 183 6.2

Fuente: USITC

Exportacion de Republica Dominicana a la Union Europea

En millones de Euros (€)

—_— A ; :I.:: A ;::.: g Varlacion

Abs. %
Frutas 147.43 183.45 603 24.44
Equipos médicos B1.40 4973 -11.66 -19.00
Cacac 47.95 45.64 -1.31 -2.72
Productos farmacéuticos 15.87 28.65 1n.73a B9.88
Tabaco 2B.086 27.96 -0.09 -0.33
Calzados 13.35 19.67 4.3 2810
Prendas de westir 12.47 15.88 347 2738
Bebidas 3.8 3542 3.62 1.37
Vegetales 10.29 .16 0.87 B8.42
Pieles 177 3.9 213 120.36
Materiales eléctricos 334 392 0.58 17,40
Muebleria ol 169 1.53 987N
Resto 90.286 5425 -36.01 -39.89
Total 467.15 482.35 15.20 3.25

Fuente: Eurostat

Macionales f\—"\ Zonas Francas /\—'\
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Bepensa Dominicana es sinonimo de crecimiento, el cual se refleja en numeros:
1 planta de produccicn

12 centros de distribucion

12 marcas

276 rutas de reparto

Mas de 70,000 clientes a nivel nacional

Bepensa Dominicana, galardonada con el

Gran Premio Nacional a la Calidad del Sector 4!

Privado de Republica Dominicana 2014. BHebidas




CIFRAS DE LA INDUSTRIA

Estadisticas de las Edes

Concepto Em:_;;ﬂ‘ Enz;‘.’;; Var. %
Cantidad de Clientes Facturados a Diclembre
Total 13,592,644 | 14,155,283 41
Edenorte 5,231,456 5.553.940 6.2
Edesur 4,058, 316 4,219,465 4.0
Edeeste 4,302,872 4,381,878 1.5
Compra de Energia
Compra Energia (GWh) 120 7424 4.3
Precic Medio Compra Energia (USCent/kWh) nz4 90.2 =231
Factura por Compra de Energia (MMUSE) 1195 57 -18.9
Venta de Energia
Energia Facturada (GWh) 4772 50328 5.56
Precic Medio Venta Energia (USCent/kWh) 129.9 1235 -4.87
Factura por Venta de Energia (MMUS$) 886 B89 0.38
Cobros (MMUSSE) 852 863 1.28
Fuente: CDEEE

Indicadores de Gestion Comercial

Julio 2015
Concepto Valor
Pérdidas (%) 33.8%
Edenorte 35.3%
Edesur 29.7%
Edeeste 36.8%
Cobranzas (%) 99.4%
Edenorte 104.5%
Edesur 99.0%
Edeeste 25.4%
indice Recuperacidn Efectivo (CRI) (%) 65.8%
Edenorte B7.6%
Edesur 59.6%
Edeeste elL3%
Disponibilidad Servicie (%) 82.9%
Edenorte 83.0%
Edesur 83.3%
Edeestes B2.4%

Generacion de Energia Mensual

1450
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Matriz Generacion Eléctrica
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Por Ia estabilidad y el crecimiento
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NOTICIAS DE LA INDUSTRIA

AIRD entrega Galardon al Mérito Industrial a los hermanos
Bonetti Guerra y premia la Labor Institucional de PROINDUSTRIA
en el Almuerzo Anual Aniversario

En el marco del Almuerzo Anual Aniversario de la AIRD fueron reconocidos con el Galarddn al Mérito Industrial los hermanos Jose Miguel y Roberto Bonetti Gue-
rra, y PROINDUSTRIA con el Reconocimiento a la Labor Institucional en Apoyo al Sector Industrial.

Franklin Baez Brugal dicta conferencia “Experiencias, Inquietudes y Anhelos”
en el Almuerzo Anual Aniversario AIRD

Con motivo de su 53 aniversario, la AIRD realizé su tradicional Almuerzo Aniversario, para cuya ocasion contd con la participacién como orador invitado del
industrial Franklin Baez Brugal, quien dicto la conferencia titulada “Experiencias, Inquietudes y Anhelos". La actividad contd con la presencia del Presidente de la
Republica, Licenciade Danilo Medina Sanchez, asi como con una amplia participacion de diversos representantes de la sociedad dominicana.
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NOTICIAS DE LA INDUSTRIA

AIRD, con el apoyo del CNC y el BID presenta
Cluster del Ron Dominicano

En un esfuerzo coordinade por la AIRD, con el apoyo del CNC y el BID, y en el marco de

la Mesa Presidencial contra el Contrabando, Falsificacién e Informalidad de Bienes, fue
presentado el “Clister del Ron Dominicanc”, el cual buscard optimizar los controles para el
cumplimiento de las normas de produccion; promover la formalizacion de la produccidn del
Ron Dominicano; crear conciencia empresarial y en los consumidores sobre las amenazas
que enfrenta la industria del ron. La actividad contd con la participacion de las principales
autoridades gubernamentales y empresanales vinculadas al sector, asi como de los expertos
internacionales Santiago Ledn, Fabian Sonano y Tatiana Zunino, quienes participaron en
calidad de panelistas.

Este clister buscara optimizar los controles para el cumplimiento de las normas de pro-
duccion; promaover la formalizacion de la produccidn del Ren Dominicano; crear conciencia
empresarial y en los consumidores sobre las amenazas gue enfrenta la industnia del ron.

Cabe destacar que en el marco este lanzamiento, fue sostenido un amplio conversatorio en
el que personalidades representativas de los sectores pdblico y empresarial de nuestro pais,
analizaron los principales retos de la industna del ron dominicano, las experiencias interna-
cionales sobre las oportunidades de la tecnologia para agregar valor, el control inteligente de
licores, etiquetas fiscales, entre ofros.

AIRD participa en reunion estrategica de FECAICA

La AIRD, como entidad miembro de |la Federacion de Camaras y Asociacienes Industriales de Centroamérica y

Replblica Dominicana (FECAICA), participd en la reunién estratégica llevada a cabo en San Salvador, con el fin AIRD lidera E]E Emmglm
de consolidar un plan integral del sector industrial regienal 2015-2020, y en la cual fueron abordadoes diversos de la Gran Convencion
temas relativos al desarrollo e integracidn regional. FECAICA esta constituida por Camaras y Asociaciones .

industriales en Guatemala, El Salvador, Honduras, Nicaragua, Costa Rica, Panama y Republica Dominicana. Empresanal 2015

En el marco de la Vill Gran Canvencidn
Empresarial 2015 realizada exitosamen-
te por el CONEP en el mes de octubre,
la AIRD representada por su Vicepresi-
denta Ejecutiva, participé como lider del
Eje 4 "Mejorar la infraestructura, fortale-
cer el comercio y la promocion del pais
en el exterior’, el cual abarco los temas:
Politicas activas de desarrollo productivo
e infraestructura; Hacer de la REF DOM

AIRD recibe a dlrectwus de la Asociacion de Industriales de Puerto Rico tica y atraccion ferial y Marca Pais: Pro-
mocién y apoyo logistico en el exterior y

Con el fin de identificar oportunidades de negocios, proyectos e iniciativas conjuntas entre los sectores producti- diplomacia comercial. Esta actividad dio
vos de la Republica Dominicana y Puerto Rico, la AIRD recibic en su sede al presidente de la Asociacién de Indus- como resultado la elaboracién del Plan
triales de Puerto Rico, Sr. Carlos Rivera Vélez, quien visitd nuestro pais en el marco de una misién empresarial con Estratégico del sector empresarial para
la que se persigue estrechar lazos de cooperacion comercial y empresarial con entre ambos paises. el periodo 2016-2020.

Cluster de Belleza y empresas
certificadas con Sello Garantia de
Calidad participan en Dominicana Moda

Empresas del Clister de Belleza participaron en la apertura de
DominicanaModa 2015, evento en el cual se pudo apreciar la
calidad de los productos cosméticos de nueve laboratorios del
pais certificados con el sello de garantia de calidad. El Claster
Dominicanc de Productos de Belleza agrupa 65 empresas fabri-
cantes de productos de belleza, cosméticos y cuidado personal,
las cuales apuestan a la competitividad de los diferentes actores
que intervienen en la industria.
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PROINDUSTRIA

CENTRO DE DESARROLLO Y COMPETITIVIDAD INDUSTRIAL

Para que mejores tus niveles de competitividad, innovacion, productividad
y exportaciones; en el marco de una efectiva integracion de la cadena productiva.
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NOTICIAS DE LA INDUSTRIA

AIRD realiza desayuno sobre nuevos instrumentos financieros
para impulsar el desarrollo productivo

Con el fin de impulsar y apoyar las diversas iniciativas normativas para la creacion y promocion de
nuevos instrumentos financieros que faciliten el crédito a las pequefias y medianas industrias manu-
factureras y que permitan desarrollar nuestros sectores productivos, la AIRD llevé a cabo un desayuno
gue contc con la participacidn de destacados expertos nacionales e internacionales, asi como con las
principales personalidades y agentes vinculados a dicho secter en nuestro pais.

Presentan Perfil de las Exportaciones de Productos Plasticos
de la Republica Dominicana

En una iniciativa auspiciada por el Observatorio Dominicano de Comercio Internacional (ODCI), en coor-
dinacidn con la Asociacién de Industrias de la Repiblica Dominicana (AIRD), la Asociacién Dominicana
de |a Industria de Pldstico (ADIPLAST) y la Asociacion Dominicana de Zonas Francas (ADOZOMA), fue
presentado el *Perfil de las Exportaciones de Productos Plasticos de la Republica Dominicana”, elaborado
por el coordinador de investigaciones del ODCI, Pavel Isa Contreras.

AIRD lanza nuevos Indices
e Indicadores Industriales

La Ascciacion de Industrias de |la Republica
Dominicana dio a conocer a los medios de
comunicacion un nuevo instrumento para
monitorear el comportamiento de la actividad
industrial en el pais, el cual esperan sea
utilizado como indicador de referencia para la
toma de decisiones de los agentes econo-
micos e instituciones financieras. El indice
Mensual de Actividad Manufacturera (IMAM),
estd basado en la metodologia del indice

de los Gerentes de Compras, (Purchasing
Manager Index - PM 1}, el cual constituye un
indicador de amplio uso a nivel mundial, y
bien conocido en los mercados financieros y
entre economistas y hacedores de politicas.

Asimismo, fue dado a conocer el nueve “Indi-
ce de los Factores que Limitan la Competitivi-
dad", el cual busca medir los factores gue in-
ciden de forma negativa en la competitividad,
jerarguizandolos por importancia. De manera
trimestral la AIRD realizara una encuesta
donde |las empresas indicardn los 3 factores
externos que mas afectan su competitividad,
permitiendo poder contar con una secuencia
histdrica de cémo se comportan en el tiempo.

AIRD y CONEP presiden Mi-
sion Empresarial de Republi-
ca Dominicana en México

Con el fin de fortalecer e identificar nuevas
oportunidades de negocies entre México y
Repiblica Dominicana, representantes de

la AIRD y el COMEF participaron en una
mision empresarial de Republica Dominicana,
quienes visitaron dicho pais para sostener
diversas reuniones con representantes de
ProMexico, CEMEX, COMCE, CCE y Aerome-
xico entre otros, asi como con funcionarios
de la Agencia Mexicana de Cooperacidon
Internacional para el Desarrollo (AMEXCID)

y la Subsecretaria para America Latina, de la
Secretaria de Relaciones Exteriores (SRE).
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NOTICIAS DE LA INDUSTRIA

AIRD analiza junto al Presidente de la Comision
de Obras Publicas de la Camara de Diputados
ultima version del Proyecto de Ley de Transporte

Foro Empresas e Igualdad de Género: Inclusion,
competitividad y desarrollo sostenible

La AIRD sostuvo una reunion con sus empresas asociadas y con su Comision
de Transporte, en donde participd el Diputado Rafael Tobias Crespo Pérez, Pre-
sidente de la Comision Permanente de Obras Pudblicas y Comunicaciones Vial
de la Camara de Diputados. En esta reunidn el Diputado Crespo hizo una pre-
sentacidon sobre el Proyecto de Ley de Movilidad, Transporte Terrestre, Transito
y Seguridad Vial reintroducido en la Cdmara de Diputados y se interactdo con
los presentes sobre este tema. El Diputado Crespo informéd que este Proyecto
de Ley es uno de los proyectos de leyes priaritarios gue se pretende aprobar
en la presente legislatura, ademas cuenta con el interés del Poder Ejecutivo
para su pronta aprobacién y que el mismo recoge el consenso de las consultas
realizadas a distintos sectores relacionados con el tema.

La AIRD, junto al PNUD y al Ministerio de la Mujer, presentd los progra-
mas de certificacidn de empresas por laigualdad de género, conocidos
como Sellos de Igualdad, existentes en 13 paises de la region, y que
reconoce a aquellas empresas comprometidas con el cumplimiento de
los derechos humanos, el trabajo decente y la igualdad de genero. En
la actividad participaron Raissa Crespo, oficial de género del PNUD;
Alejandrina German, ministra de la mujer; Alexandra lzquierdo, directora
general de PROINDUSTRIA y en representacion de |la AIRD, Circe
Almanzar, vicepresidenta ejecutiva.

Representantes sectores publico
y empresarial comparten
experiencias sobre acceso a
nuevos instrumentos financieros

AIRD y federaciones de
comerciantes definen ejes
estratégicos para agenda comun

La AIRD llevé a cabo en su sede una reunidn de trabajo
en la que participaron las principales asociaciones y
federaciones de comerciantes y detallistas del pais,

en la cual fueron definidos los ejes estratégicos sobre
los cuales ambos sectores desarrollaran una agenda
comun. En dicha reunin fueron abordados también

las principales trabas en la relacidn industria-comercio
y contd con la participacion de los consultores del BID,
Raul Moboa y Manana Wetistein para evaluar |a posi-
bilidad de financiamiento de dicha entidad. La iniciativa
serd dada a conocer piblicamente en los préximos dias.

Autoridades gubernamentales y del sector empresarial
participaron en un encuentro coordinado por la AIRD, en
el cual fue sostenido un amplic conversatorio en el que
fueron analizadas experniencias sobre el acceso a nuevos
instrumentos financieros desarrollados por ofros paises y
algunas propuestas para el caso de Repuiblica Dominica-
na. La actividad contd con la participacidn de los expertos
internacionales Julio Tores y Augusto Iglesias, asi como
a un selecto grupo de personalidades representativas de
los sectores publico y empresanal de nuestro pais.

Entidades del sector empresarial
analizan junto a legisladores
Proyecto de Ley de Residuos

Con la presencia de las principales asociaciones
empresariales del pais, fue realizada una reunién

de trabajo en la sede de la AIRD, que contd con la
participacion de los integrantes de la Comision Per-
manente de Medio Ambiente y Recursos Naturales
de la Camara de Diputados de la Republica, encabe-
zada por su presidente Francisco Matos Mancebo,
En dicha reunidn fueron analizados los principales
aspectos contenidos en el proyecto de ley, la posi-
cién del sector y la definicidn de los proximos pasos.
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NOTICIAS DE LA INDUSTRIA

AIRD realiza taller

de intercambio para
formulacion Estrategia
Nacional de Exportaciones

En el marco de un proyecto ejecutado por la
AIRD para la formulacidn de una estrategia
nacional para fomentar la competitividad y
apoyar la internacionalizacion sostenible y di-
versificacion de la oferta exportable, se llevo
a cabo en nuestra sede un taller de inter-
cambio en el que participaron los principales
actores publicos y privados que participan o
inciden en el proceso de exportacion. El ta-
ller, realizado en dos sesiones de trabajo, fue
moderado por |a consultora Agnes Cishek.

AIRD participa en
Almuerzo Grupo de
Comunicaciones Corripio

La AIRD participé en el Almuerzo del Grupo

de Comunicaciones Comipio, en el cual fueron
abordados los principales temas que constitu-
yen la agenda de la AIRD y por ende del sector
manufacturero nacional, entre ellos: el endeu-
damiente por parte del gobiemno, el combate
ala corrupcion, financiamiento a los sectores
productivos, practicas desleales y contrabando
de bienes y el monopolio del transporte. Fueron
adernds analizados otros temas de interés,
como es el caso del plan de regularizacion de
extranjeros y el uso de los fondos de las ARL
La representacidn de la institucidn en este
encuentro estuvo a cargo de su presidente y
vicepresidenta ejecutiva, Sres. Campos De Moya
y Circe Almanzar Melgen, asi como de Richard
Arostequi y Roberto Despradel, Vicepresidente
y Asesor en Comercio Exterior de |a Directiva
Macional AIRD, respectivamente.

Claster de Cacao

presente en Salon del
Chocolate 2015

El Clister de Cacao participd en la 21 edicion
del Saldn del Chocolate *Expresiones del
Cacan, Innovaciones del Chocolate”, celebrado
en Paris, Francia, siendo sus anfitriones la
Asociacion de Industrias de la Repiblica Domi-
nicana (AIRD) y la Agencia de Desarrollo de las
Exportaciones del Caribe (Caribbean Export)
en el marco del Programa Binacicnal de Haiti /
Republica Dominicana.

Presentan Primer Informe Estadistico
“Registro Industrial Afio 2014”

La Direccidn General de PROINDUSTRIA, presentd la primera
edicidn del “Informe Estadistico Registro Industrial Afo 20147,

el cual recoge las principales variables e indicadores disponibles
del sector manufacturero de la Republica Dominicana, convirtien-
dose en un instrumento clave para la construccidn de politicas
industriales activas en el pais. En el marco de esta actividad, f Sr.
Campos De Moya, en su calidad de presidente de la AIRD ofrecid
unas palabras de bienvenida.

Analizan aspectos centrales del
proyecto de modificacion de la Ley
de Mercado de Valores

En el marco de la sesidn de la Directiva Macional AIRD del mes
de junio, fue realizade un amplio conversatorio con los principales
directivos de la Ascciacidn de Puestos de Bolsa de la Repblica
Dominicana (APB), representada por su presidente Manuel Cas-
tillo, Clara Gonzalez, Directora Ejecutiva y Omar Victoria, Asesor.
En la reunion fuercn analizados los aspectos centrales de la
sexta version del proyecto de modificacion de la Ley de Mercado
de Valores de la Republica Dominicana.

T
-
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Empresarios y legisladores realizan Jornada de Socializacion

Representantes de la Asociacion de Industrias de la Republica Dominicana (AIRD), el Consejo Macional

de la Empresa Privada (CONEP), la Asociacidn Dominicana de Empresas Turismo Inmobiliario (ADETI) y la
Asociacion de Hoteles y Turismo de la Republica Dominicana (ASONAHORES), sostuvieron una jornada de
socializacion con diversos legisladores, tanto del Senado como de la Camara de Diputados, que comprendid un
recomido por los complejos energéticos San Pedro Bio Energy, Quisquaya | y |l y a la central termoeléctnica de
CESPM, asi como una visita a las instalaciones de Pinewood Studios Dominican Republic. La actividad conclu-
yo con la presentacion de las pnncipales propuestas del sector hacia la construccion de una agenda legislativa
para el desarrollo sostenible.,

Analizan rol de cine en la construccion de la marca pais

Con la participacion de una amplia representacion de los miembros del Cldster Cultural: Cine como Marca Pais,
se llevd a cabo el taller *Estrateqias y tacticas de cine como marca pais desde el punto de vista del mercado
interna®, en el cual fueron analizadas distintas ideas y sugerencias de como crear un marco estratégico y plan
de accidn para lograr que las producciones dominicanas con guiones dominicanes contiibuyan a la creacidn y
posicicnamiento de nuestra marca pais tomando en cuenta todes los miembros de la cadena de valor.
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NOTICIAS DE LA INDUSTRIA

AIRD realiza desayuno
sobre Dinamica

y Perspectiva del
Mercado de Valores
Dominicano

Con el tema *Dinamica y Perspectiva

del Mercado de Valores Dominicano’, la
AIRD llevo a cabo un desayuno panel en
el que fue presentado el nueve marco
regulatoric del Mercado de Valores de la
Republica Dominicana. El encuentro con-
16 con la presencia del Superintendente
de Valores (3IV), Lic. Gabriel Castro, asi
como de las principales personalidades y
agentes vinculados al funcionamiento de
dicho mercado en nuestro pais.

AIRD y Direccion de
Contrataciones Publicas
realizan Rueda de
Negocios MIPYMES

En un esfuerzo llevado a cabo por la
Direccion General de Contrataciones
Publicas (DGCP) y la Ascciacidn de
Industrias de |la Republica Dominicana
(AIRD), con el apoyo del BID-FOMIN, se
realizd exitosamente |a 3era. Rueda de
MNegocios para las MIPYMES, en |a cual
fuercn sostenidas 2,650 reunicnes entre
este sector y proveedores del Estado. En
el marco de este evento, ambas entida-
des firmaron un convenio de cooperacian
interinstitucional para ejecutar acciones
conjuntas de fortalecimiento de capaci-
dades de las MIPYMES

AIRD realiza entrega del premio al periodismo George Arzeno

Brugal sobre la Industria Nacional

La Asociacion de Industnas de la Republica Dominicana hizo un reconocimiento a Mario Meéndez por su
Trayectora en el Penodismo Economico e hizo entrega a los ganadores de la sexta edicion del Premio George
Arzeno Brugal al Penodismao sobre la Industria Macional, en el cual fueron galardonados los penodistas Martin
Folanco en la categoria “Diarismo econdmico”, por el trabajo *Chocolate de Altamira ha saltado la frontera
comercial dominicana”. En la modalidad de trabajos de investigacicn, fue premiado el periodista Dusan Fifia
por su trabajo “1,018, La clave del comercio con EEUL, publicado en la edicicn Mo. 291 de Revista Mercado.
Finalmente, el jurado reconocic de manera especial a la penodista Mariela Mejia de Diario Libre por el trabajo
presentado “Contrabandoe de cigarrillos, delito sin sancidn judicial’, por su esfuerzo, alta calidad del reportaje y

de |la expresion en video que le acomparia

Directiva AIRD recibe
a miembros del
Consejo Economico
Binacional Quisqueya

Los principales miembros de la Directiva
Macional AIRD sostuvieron un encuentro con
representantes del Consejo Econdmicao Bina-
cional Quisqueya (CEBQ), quienes presenta-
ron la iniciativa empresarial dominico-haitiana
de inversion pablico-privado para promover

y fomentar proyectos de inversién conjunta
entre los sectores privados y los gobier-

nos de ambas naciones, que fortalezcan y
desarrcllen el comercic, la infraestructura, la
seguridad, la logistica y el desarrollo social de
la zona fronteriza.

AIRD presente en
primera reunion Mesa
Presidencial de Fomento
a las Exportaciones

Con la presencia del Presidente Danilo
Medina, quedd formalmente activada

la Mesa Presidencial de Fomento a las
Exportaciones, en cuya primera reunicn
participd la AIRD, junto a otras entidades
del sector empresanal y gubernamental
que forman parte de la misma. Este
didlogo entre el Gobierno y el sectar
privado, busca impulsar las exportaciones
y ampliar los mercados receptores de los
productos dominicanos.
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