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Una de las principales preocupaciones de los agentes econémicos, y
del sector publico en sentido general, es si el incremento de la deu-
da va a frenar el ritmo de crecimiento de la economia. La relaciéon
entre la acumulacion de deuda puiblica y el crecimiento econémico
es compleja, y la teoria econdmica por si sola no proporciona una
guia clara para entender este enigma. Los choques en los cuales ha
estado envuelta la economia dominicana y que han repercutido
considerablemente en la estabilidad macroeconémica del pais, es-
tan relacionados con eventos esenciales como:

« Lacrisis bancaria de (2003-2004) provocada por el fraude banca-
rio causado por BANINTER.

+ La crisis financiera global de 2008 que se desaté de manera di-
recta debido al colapso de la burbuja inmobiliaria en los Esta-
dos Unidos en el afio 2006, teniendo como consecuencia una
profunda crisis de liquidez.

« Finalmente, la mas reciente turbulencia que ha tenido el pais,
ha sido “la pandemia provocada por el Covid-19”, en la cual, la
Republica Dominicana atravesaba por diversos desafios.

En sintesis, se entiende que el debate sobre la deuda puiblica domi-
nicana es importante, no solo por un asunto de sostenibilidad a lar-
go plazo dadas las circunstancias del pais y los constantes cambios
en politicas publicas para un mejor manejo, el cual no siempre es
efectivo, sino también por las restricciones presupuestarias que su
servicio puede imponer al Gobierno en el corto plazo.
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GRAFICO or.
NIVEL DE ENDEUDAMIENTO Y CRECIMIENTO DEL PIB (2000-2020)
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Fuente: Elaboracién propia con datos pertenecientes a informes de la direccién de crédito publico, ministerio de hacienda, banco central,

direccién general de presupuesto, fmi y cepal.

Aplicando, el “MODELO ESTANDAR DE SOS-
TENIBILIDAD FISCAL” desarrollado por Bui-
ter (1985) y Blanchard et. al. (1990), nos arroja tres
puntos importantes de la deuda publica en la Re-
publica Dominicana.:

M=1+BHAE-1-HED (1)

El primero es el CRECIMIENTO DEL PIB, el cual
desde el afio 2010 hasta el 2019 registra un com-
portamiento muy regular con tendencias al alza, y
esto es debido a que el crecimiento en ese periodo
rondaba 5% anual. Sin embargo, producto de la
pandemia por Covid-19 el mismo tuvo un consi-
derable declive en el pasado afio, disminuyendo
11 puntos porcentuales de lo proyectado para este
ano.

En cuanto a la “RELACION DEUDA/PIB”, y par-
tiendo de la premisa de que esta relacion significa
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el porcentaje (%) de nuestro producto interno bru-
to (pib), comprometido en deuda publica, pode-
mos indicar apoyandonos del grafico o1 (revisar),
que dicha relacién ha ido aumentando significa-
tivamente a lo largo de los afios, donde en el 2020
se ubicd en su punto mas alto del periodo evalua-
do con un 56.6% de nuestro PIB comprometido en
deuda, a excepcién de finales 2002 hasta el primer
trimestre del 2004 aproximadamente, donde la
deuda publica alcanzé desde un 23.3% hasta un
39.6% del PIB.

El ultimo punto de interés, es el “RATIO BA-
LANCE PRIMARIO/PIB”, el cual es una medida
porcentual que nos indica junto al balance pri-
mario, el balance fiscal que el Gobierno deberia
de implementar para asi ir camino a estabilizar
el ratio deuda/PIB o mejor atin a disminuirlo. En
el caso especifico del ano 2020 este balance fiscal
concretizé un 30% del PIB que el Estado deberia
de ajustar para mantener estable el ratio deuda/
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PIB, y esto es debido a que los ingresos del Esta-
do han disminuido considerablemente, mientras
los préstamos internacionales para cubrir las ne-
cesidades del Gobierno han aumentado en igual
proporcion.

Tomando el concepto del “MODELO DE LIMITE
NATURAL DE LA DEUDA PUBLICA”, de inves-
tigaciones desarrolladas por Mendoza y Ovie-
do (2004 y 2006), el cual hace referencia al nivel
maximo de deuda que un gobierno estaria en
capacidad de pagar sin caer en incumplimiento,
dado un contexto de crisis fiscal en el que sus in-
gresos y gastos se encuentran en su nivel minimo.

mE=HENE-BENEE-01+0) (2)

Aplicando esta férmula, nos arroja como resulta-
do final que dicho limite es del 58.14%. Lo que nos
da por respuesta que la deuda publica del pais, se
ha mantenido sostenible durante todos los afios
de evaluacién (2000-2020). Sin embargo, se hace
hincapié en que en el 2020 nuestro Ratio deuda/
PIB, se encontraba en un 56.60% con un escaso
margen de maniobrabilidad. Lo que hace que se
haga una proyecciéon de que si la deuda publica
sigue aumentando en esa proporcion y con un
comportamiento ascendente, en menos de 3 afios
nuestro ratio deuda/PIB sera insostenible.
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Cuando hacemos uso del modelo “GRAFICO DE
ABANICO”, nos da una muestra de que para el
ano 2022 si nuestro ratio deuda/PIB sigue aumen-
tando en dicha medida y no logramos aumentar
el “limite natural de nuestra deuda”, el pais entra-
ria en categoria de incapacidad de pago. Es decir,
nuestros ingresos no serian suficientes para cu-
brir nuestros gastos e intereses de la deuda publi-
ca. Esto traeria como consecuencia, que se tenga
que incurrir en elevar los impuestos y reducir los
gastos en areas sensibles como la educacién y la
salud.

CONCLUSIONES

Las finanzas publicas de la Republica Domini-
cana, han experimentado en los tltimos afos un
proceso de consolidaciéon fiscal, reflejado en el
logro de superavit primario y un ratio deuda/PIB
que tiende a estabilizarse, pese a que estructural-
mente se ha tendido a la estabilizacion del déficit
y al endeudamiento externo en un 90% promedio,
debido a la rigidez del gasto publico (especial-
mente el gasto de consumo), los bajos niveles de
carga tributaria y la persistencia de la evasion fis-
cal, ante las crisis.

Las cifras estadisticas confirman el aumento per-
manente y significativo de la deuda en el pais. La
deuda se incrementa inexorablemente y se con-
vertira en una restriccion financiera permanente

GRAFICO o2.
FACHAR DEL RATIO DEUDA/PIB
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FUENTE: Elaboracién propia con datos pertenecientes a informes de la Direccién de Crédito Publico, Ministerio de Hacienda, Banco

Central, Direccién General de Presupuesto, FMI y CEPAL.
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que ralentizara atin mas el crecimiento econdémico
futuro. La deuda frena el desempeno econémico,
puesto que los recursos financieros que podrian
utilizarse en el desarrollo de los sectores produc-
tivos se destinan, en proporciones importantes, al
cumplimiento del servicio de la deuda, contraida
en circunstancias cuestionables en la mayoria de
los casos.

RECOMENDACIONES

Lo anterior sugiere la necesidad de elaborar estra-
tegias que tomen en cuenta la magnitud y veloci-
dad de la implementacién de los ajustes necesa-
rios para lograr la sostenibilidad de la deuda. En
ese sentido, debe evitarse que la recaudacion tri-
butaria aumente via impuestos indirectos porque
dichas medidas reducen el efecto multiplicador
del gasto y el ingreso disponible de los hogares
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para el consumo, afectando de manera general a
la economia y el bienestar de la poblacion.

Otra alternativa que se podria considerar es el
fortalecimiento de los esfuerzos por reducir la
evasion y elusion fiscal con lo que se estaria ge-
nerando mayores ingresos para el Gobierno, y por
consiguiente, planteando un escenario mas equi-
librado en el que se reducirian las probabilidades
de impago de la deuda.

Establecer que el Gobierno tenga como prioridad
la reforma de las instituciones politicas y econ6-
micas para que estas tengan como objetivos basi-
cos el crecimiento, la reduccién de la deuda publi-
ca, el empleo, la redistribucion justa del ingreso y
la defensa de los recursos estratégicos.



