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Fideicomiso para la Operacion,
Mantenimiento y Expansion de laRed
Vial Principal de la Republica Dominicana

Factores Clave de Calificacion

Resumen de Derivacion de Calificacién: Fitch Ratings considera a Fideicomiso para la
Operacion, Mantenimiento y Expansion de la Red Vial Principal de la Republica Dominicana (RD
Vial) como una entidad relacionada con el gobierno (ERG) del Estado dominicano e iguala su
calificacion con la del soberano. Esto refleja un puntaje de 50 puntos bajo la “Metodologia de
Calificacion de Entidades Relacionadas con el Gobierno”. Fitch no asigna un perfil crediticio
individual (PCI) a RD Vial por sus vinculos financieros y operacionales estrechos con el Estado.

Estatus, Propiedad y Control - ‘Muy Fuerte’: RD Vial es el primer fideicomiso publico creado
por el Estado dominicano, a través del Ministerio de Obras Publicas y Comunicacién (MOPC).
Cuenta con la aprobacién del Congreso Nacional y se requiere la autorizacién de este para
realizar modificaciones. El Comité Técnico, compuesto por tres ministros del Gobierno, toma las
decisiones de alto nivel. Su patrimonio estd constituido casi en su totalidad por derechos
otorgados por el Estado y sus obligaciones serian asumidas por este si RD Vial dejase de existir.

Historial y Expectativa de Soporte - ‘Muy Fuerte’: RD Vial recibié un aporte de capital de
DOP2,500 millones en agosto de 2020 como respuesta a la caida en ingresos por peajes.
Ademads, la expectativa de que el Estado le otorgue soporte es muy alta, dada la relacion
estrecha entre ambos y el impulso que este le ha dado. El fideicomiso tiene una estructura legal
y contractual que permite al Gobierno aportarle activos o recursos vy, a través del MOPC,
modificar tarifas y crear plazas nuevas de peaje.

Implicaciones Sociopoliticas de un Incumplimiento - ‘Fuerte’: De acuerdo a la importancia de
esta estructura para el Estado y a que no hay sustitutos potenciales para su rol de vehiculo de
financiamiento, Fitch esperaria que, de presentarse, un evento de incumplimiento tuviera
efectos negativos sobre los involucrados en términos politicos.

Implicaciones Financieras de un Incumplimiento - ‘Muy Fuerte’: La agencia estima que, ante
un evento de incumplimiento, habria efectos financieros sobre los involucrados. El fideicomiso
es un mecanismo impulsado por el Estado para administrar de manera mas eficiente los ingresos
por peaje y funciona como vehiculo de financiamiento para el mantenimiento de la red vial
principal. Ademas, es una opcién de inversion para los fondos disponibles en el mercado local.

Operacion: Al cierre de 2020, el saldo de la deuda de RD Vial fue de DOP28,319 millones,
equivalente 7.9 veces (x) el EBITDA. Adiciembre de 2020, se mostré una disminucién interanual
de cerca de 12% en el cobro de peajes (cerca de DOP500 millones), debido a menor trafico
vehicular por la pandemia por coronavirus. No obstante, RD Vial recibié un aporte de capital del
Estado dominicano por DOP2,500 millones.

Sensibilidades de Calificacion

Factores que podrian, individual o colectivamente, conducir a una accién de calificacion
negativa/baja:

Una baja de calificacién se explicaria por un deterioro en el vinculo de RD Vial con el Estado
dominicano, reflejado en un soporte menor en un entorno en que los ingresos por peaje no se
recuperarany, por ende, afectasen la cobertura del servicio de la deuda.
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Escala Nacional
Emisor, Largo Plazo AA+(dom)
Deuda Sénior No Garantizada AA+(dom)

Perspectivas

Emisor, Largo Plazo en Escala
Nacional Estable

Perfil del Emisor

RD Vial es una entidad ligada directamente al
Ministerio de Obras Publicas y
Comunicaciones (MOPC) y al Estado
dominicano, encargada de asegurar el
funcionamiento adecuado de lared vial
principal del pais.

Informacion Financiera

Fideicomiso para la Operacion,
Mantenimiento y Expansion de la Red
Vial Principal de la Republica

Dominicana

(DOP millones) 2018 2019
Deuda Neta Ajustada/ 7.1 6.7
EBITDA (x)

EBITDA/Intereses (x) 14 14
Ingresos Operativos 3,938 4,396
EBITDA 3,690 4,125
Deuda Neta Ajustada 26,112 27,469
Activos Totales 28,614 29,969
x - Veces.

Fuente: Fitch Ratings, RD Vial.

Metodologias Aplicables

Metodologia de Calificacion de Entidades
Relacionadas al Gobierno (Febrero 2020)

Metodologia de Calificacion de Gobiernos
Locales y Regionales Internacionales
(Septiembre 2019)

Metodologia de Calificaciones en Escala
Nacional (Agosto 2018)

Publicaciones Relacionadas

Dominican Republic (Mayo 2020)

Analistas

Andrés Felipe Arteta Isaacs
+57 1484 6770 ext. 1820

andres.arteta@fitchratings.com

Carlos Vicente Ramirez
+57 1484 6777 ext. 1240

carlos.ramirez@fitchratings.com

Informe de Calificacion | 19 enero 2021

fitchratings.com 1


https://www.fitchratings.com/es/region/central-america/methodologies
https://www.fitchratings.com/es/region/central-america/methodologies
https://www.fitchratings.com/es/region/central-america/methodologies
https://www.fitchratings.com/es/region/central-america/methodologies
https://www.fitchratings.com/es/region/central-america/methodologies
https://www.fitchratings.com/es/region/central-america/methodologies
https://www.fitchratings.com/es/region/central-america/methodologies
https://www.fitchratings.com/es/region/central-america/methodologies
https://www.fitchratings.com/research/sovereigns/dominican-republic-14-05-2020
mailto:andres.arteta@fitchratings.com
mailto:carlos.ramirez@fitchratings.com

FitchRatings Finanzas Publicas

Entidades Relacionadas con el Gobierno
Republica Dominicana

Factores que podrian, individual o colectivamente, conducir a una accion de calificacion
positiva/alza:

La calificacion de RD Vial esta en el mismo nivel que la del Estado dominicano.
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Apéndice A: Informacion Financiera

Fideicomiso para la Operacién, Mantenimiento y Expansién de la Red Vial Principal de la Reptiblica Dominicana

(DOP millones) 2016 2017 2018 2019 2020
Estado de resultados

Ingreso operativo 2,675 3,549 3,938 4,396 3,884
Crecimiento del ingreso (cambio anual, %) 37.0 327 10.9 11.6 (11.6)
Gasto operativo (469) (619) (781) (914) (931)
Crecimiento del gasto (cambio anual, %) 38.0 320 26.1 171 1.8
Ingresos por intereses 2 0 0 0 0
Gastos por intereses (2,190) (2,530) (2,676) (2,895) (3,014)
Otros elementos no operativos 0 0 (70) (34) (47)
Impuesto a las ganancias 0 0 0 0 0
Utilidad (Pérdida) después de impuestos 17 400 411 553 (108)
Nota: Transferencias y subvenciones del sector publico 0 0 0 0 0
Resumen del balance general

Activos de largo plazo 21,628 25,907 28,055 29,361 30,688
Inventarios 0 0 0 0 0
Deudores comerciales 0 0 0 0 0
Otros activos corrientes 7 1,401 38 106 203
Efectivo e inversiones liquidas 881 246 521 503 1,402
Activos totales 22,516 27,554 28,614 29,969 32,293
Pasivos de largo plazo 2,336 2,351 4,863 26,505 26,870
Deuda de corto plazo 20,000 22,489 21,632 1,340 1,340
Acreedores comerciales 0 0 1,194 610 195
Otros pasivos de corto plazo 163 2,297 96 133 115
Capital 17 417 828 1,381 3,772
Reservas y utilidades retenidas 0 0 0 0 0
Pasivos y patrimonio 22,516 27,554 28,614 29,969 32,293
Estado de la deuda

Deuda de corto plazo 20,000 22,489 21,632 1,340 1,340
Deuda de largo plazo 2,336 2,351 5,000 26,632 26,979
Deuda total 22,336 24,840 26,632 27,973 28,319
Otra deuda clasificada por Fitch 0 0 0 0 0
Deuda ajustada 22,336 24,840 26,632 27,973 28,319
Efectivo e inversiones liquidas sin restriccion 881 246 521 503 1,402
Deuda neta ajustada 21,455 24,595 26,112 27,469 26,917
Reconciliacién del EBITDA

Balance operativo 2,205 2,930 3,157 3,482 2,953
+ Depreciacion 267 415 533 643 648
+ Provisiones y deterioros 0 0 0 0 0
+/- Otros ingresos/gastos operativos no efectivos 0 0 0 0 0
=EBITDA 2,472 3,345 3,690 4,125 3,601

Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions, RD Vial.
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Apéndice B: Indicadores Financieros

Fideicomiso para la Operacion, Mantenimiento y Expansion de la Red Vial Principal de la Republica
Dominicana

2016 2017 2018 2019 2020
Indicadores del estado de resultados
EBITDA/ingreso operativo (%) 92.4 94.2 93.7 93.8 92.7
Costos de personal/gasto operativo (%) 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Transferencias totales del sector publico/ 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
ingresos operativo y transferencias ad-hoc (%)
Indicadores del balance general
Activos corrientes/activos totales (%) 3.9 6.0 2.0 2.0 5.0
Activos corrientes/Deuda ajustada (%) 40 6.6 2.1 2.2 5.7
Activos totales/Deuda ajustada (%) 100.8 110.9 107.4 107.1 114.0
Rentabilidad del patrimonio (%) 103.6 96.0 49.6 40.1 (2.9)
Rentabilidad de los activos (%) 0.1 1.5 1.4 1.8 (0.3)
Indicadores de deuda
Deuda neta ajustada/EBITDA (x) 8.7 7.4 7.1 6.7 7.5
EBITDA/intereses brutos (x) 1.1 1.3 1.4 14 1.2
Deuda neta ajustada/ingreso operativo (%) 802.2 693.0 663.1 624.9 693.0
Deuda neta ajustada/patrimonio (%) 128,474.2 5,902.3 3,155.5 1,989.5 713.6
Deuda en moneda extranjera/deuda total (%) 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Deuda a tasa de interés variable/deuda total (%) 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Emisiones/Deuda total (%) 10.5 9.5 18.8 17.9 17.7
Indicadores de liquidez
Amortiguador de liquidez (x) (76.0) (89.7) (85.6) (73.3) (0.9)
Indicador de cobertura (x) 0.0 0.2 0.0 0.1 0.5

Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions, RD Vial.
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