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Es ya una tradicién en nuestro pais, fortalecida a través

de los anos, que el Gobernador del Banco Central de la Re-
plblica Dominicana ofrezca en el mes de marzo, ante la Ca-
mara Americana de Comercio, un informe sobre la evolucidén de
la economia durante el afo recién transcurrido y las perpec-
tivas que ésta presenta para el futuro inmediato. Este ano
no fué posible. Las dificultades que tiene la gestidn de

un Gobernador en el presenté son muchas y variadas. Esa
circunétancia, y el hecho de que también he tenido que ser
durante mi gestidn un Gobernador itinerante, impidieron mi
comparecencia ante esta Camara en el'mes.de marzo y, poste-
riormente me obligaron a posponerla nuevamente. Ruégole a
los sefiores Directivos y amigos de esta Camara excusarme por

ello.

El tener que acudir a este importante foro me obiiga a sen-
tarme y escribir un discurso, lo cual es conveniente porque
'esé me permite compartir con ustedes y con el pueblo domini-
cano algunas reflexiones sobre lo que acontece en nuestra
economia y tratar un tema crucial para el futuro inmediato

del pais, como lo es la deuda externa.

En aras de continuar la tradicidn ya mencionada de que el dis-
curso del Gobernador del Banco Central presente un recuento de
los resultados de la economia del ano anterior, pasaré de inme-
diato a enﬁmerar, muy brevemente, las cifras mds significativas

del acontecer econdmico del ano 1984.
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1. EVOLUCION RECIENTE DE LA ECONOMIA DOMINICANA

El comportamiento de la economia dominicana en 1984 fué un
reflejo de la grave situacidn por -la que atraviesan desde
1980 los paises en desarrollo, muy especialmente los de Amé-
rica Latina. No obstante, la actividad econdémica medida a
través del comportamiento del Producto Bruto Interno real

registrd un crecimiento de 0.6%, el cual, fué inferior al de

1983.

Un andlisis de los componentes sectoriales revela que los prin-
cipales responsables de este comportamiento fueron el sector

Mineria, que crecié‘ en un 8.4%; el Gobierno: 3.3%; Electrici;
dad:12.5%; Construccidén: 2.8%. En cambio, la Industria decre-
cid en 3.0% y la Agricultura en 0.2%, influenciado esto Gltimo
por la dramédtica caida de un 20% en la caﬁa de azficar. Exclu-
yeﬁdo este producto, el sector agropecuario reflejd un creci-

miento de més de 3.0%.

El nivel de inflacidén anual, medido a través del indice de

precios al consumidor, fué de 24.0%, teniendo mayor incidencia
el incremento en los precios de los derivados del petrdleo, la
aplicacidén del Impuesfo a la Transferencia de Bienes Industria-

lizados (ITBI) y el impuesto ad-valorem.

El medio circulante promedio aumentd en casi 30% y la Emisidn

Monetaria en 13.4%. La captacidn de recursos por parte de las
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entidades financieras tuvo él siguiente aumento: Bancos Comer-
ciales, 12.9%; Bancos de Desarrollo, 37.6%; Bancos Hipotecarios,
28.3%; Asociaciones de Ahorros y Préstamos, 15.1%; y Banca de Fo-
mento Privada, 18.0%. En cuanto a la cartera de préstamos de
estas entidades, los Bancos Comerciales la elevaron en 9.1%; los
Bancos Hipotecarios, 21.2%; las Asociaciones de Ahorros y Présta-
mos, 10.7%; los Bancos de Desarrollo, 16.3% y la Banca de Fomen-

to Privada, 15.1%.

Refiri&éndose al sector externo, el déficit de 1a:balanza comer-
cial se redujo en un 23.0% obedeciendo, tanto a un incremento
en las exportaciones -destac&ndose las no tradicionales- como a
una disminucidn en las importaciones exceptuando las del petré-
leo. Como consecuencia de ello, la balanza cambiaria del Banco
Central tuvo un_supefavit de $74 millénes, lo cual se tradujo

en una mejoria de nuestras reservas brutas.

2. EL ORIGEN DE NUESTROS PROBLEMAS ACTUALES

No creo necesario en esta ocasidn explicar el origen de nuestros
actuales problemas ni tampoco referirme al programa de estabili-
zacién con el F.M.I. para 1985 porque mi intervencidén la semana
pasada en la Asociacidn de Bancos Comerciales tocd ampliamente
esos temas. Cabria si recordar y repetir brevemente que los
efectos negativos de caricter externo que recibid nuestra econo-
mia durante la década de los setenta, entre ellos el alza del pe-
tr6leo, el deterioro en los té&rminos de intercambio, el aumento

en la inflacidn, el establecimiento de cuotas, el descenso de
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los precios del azficar y las altas tasas de interés prevale-
cientes en el mercado internacional, nos debieron haber con-
ducido en esa década a tomar medidas internas de ajuste para
protegernos de esos efectos adversos. Pero no lo hicimos.
Mantuvimos hasta la irracionalidad una ficcidn de que un pe-
so valia un délar para de'ese modo seguir realizando.impor_
taciones dando un d6lar por un peso. Incentiva&bamos asi

las importaciones, la salida de capital y penalizdbamos la
actividad exportadora al pagarle con un peso gue no valia

un ddlar. Fuimos creando enormes déficits en la balanza de
‘pagos y acabando con nuestras reservas monetafias,'las cua-
les convertimos en negativas. Para poder mantener esa fic-
cidn monetaria nos endeudamos alegremente en el exterior y
usamos esos dblares como "soporte de balanza de pagos", mo-
netizabamos los pesos que generaban los d&lares y los dirigia-
mos a gastos y proyectos que no eran prioritarios. Empero,
alin no satisfechos con esas acciones, imprimiamos en forma
cuantiosa los inorgénicos, es decir los pesos sin respaldo,
para mantener el crecimiento de la economia a través del
gasto pfiblico. La insostenibilidad de esta poiitica se hizo
patente cuando la comunidad financiera a nivel internacional
senald que a partir del 1982, no estaba dispuesta a seguir
financiando una economfa cuya posicidén de balanza de pagos
era insostenible. Cuando ya nadie nos prestaba en el exte-

rior, fué que comenzamos a darnos cuenta que teniamos grandes

problemas.




Ese fué el triste panorama que heredamos: una economia

gue necesitaba ser objeto de grandes reajustes econdmicos

v una orientacidn totalmente nueva. A veces pienso que a
menudo nos quejamos de los ajustes que fué necesario efec-
tuar como si no quisiéramos entender gue no era posible
postergar mds y que no habia otra alternativa. Cualquier
otra via sin la cooperacidn de la comunidad financiera in-
ternacional hubiese sido mis dolorosa. Todavia este pais
tiene enormes posibilidades si logramos reconocer €n este
momento la necesidad de la austeridad, del trabajé y de la
confianza en la tierra que nos vid nacer. ’Adaptando al caso
dominicano un chiste que se hiciera sobre México, se podria
narrar gue un perro dominicano se encontrd con.un perro cu-
bano, un perro ruso y un perro estadounidense. Se lamenta-
ba el perro dominicano de gue tenia qué ladrar un rato an-
tes de que la sirvienta de la casa‘le tréjera la carne.
"¢Dué es carne?", preguntd el perro cubano. "¢Qué es la-
drar?", preguntd el perro ruso. "¢Qué es una criada?", pre-
guntd el perro de los Estados Unidos. Quiz8s este chiste
refleje mejor que un profuso y complicado andlisis la situa-

cidn de nuestro pais en comparacidn con la de otros.

Siendo, como somos, un pais en via de desgrrollo no podemos.
simplemente, aspirar a tener loAmejor de ambos mundos, es de-
cir, disfrutar de una democracia con amplias libertades poli-
ticas y, a la vez, gozar de facilidades y ventajas que ofre-
cen los paises plenamenterdeéarrollados, sin realizar sacri-

ficios que a veces pueden resultar dolorosos.
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Debemés éntender que las medidas tomadas eran necesarias y
realistas, que se imponia un proceso de ajuste para ir corri-
giendo los desequilibrios externos e internos y crear las
bases para poder encaminarnos hacia objetivos de desarrollo.
Reconocemos el costo que implica el ajuste, pero este

proceso es en si mismo una transicidn de una situacidn in-
sostenible de Balanza de Pagos a una posicidn viable y sos-
tenida, lo que es un requerimiento para poder tener creci-
miento econdmico. En ese sentido, uno de los mecanismos cru-
ciales para reducir el constreﬁimiento que nos impone la Ba-
lanza de Pagos, es negociar nuestra déuda externa con la Ban-
ca Internacional y la bilateral en el Club dé Paris. Pero
para poder renegociar esas deudas era necesario un acuerdo
con el F.M.I. y para tener un convenioc con el F.M.I. era in-

dispensable tomar las medidas de ajuste.

3. LA DEUDA EXTERNA

3.1 Aspectos Organizativos

Uno de los problemas que encohtré al llegar en abril del pa-
sado afno é la Secretaria de Finanzas y posteriormente al Ban-
co Central fué el relativo a la organizacién existente en
torno al manejo de la deuda eiterna dominicana. La recolec-
cidn, preparacibén y presentacién de los datos de esa deuda

eran deficientes y se encontraban retrasados.

El cOmputo de la deuda era todavia realizado a mano, lo que

< A
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impedia a los formuladores de politica tener a tiempo una

adecuada y exacta informacién. Para corregir esto sélicité
y obtuve asistencia técnica del Banco Mundial el cual res-
pondid inmediatamente a nuestros requerimientos enviédndonos

una misidn técnica.

También procedimos a coordinar las labores que sobre deuda
externa hacian la Secretarié de Finanzas, el Banco Central
y el Secretariado Técnico de la Presidencia. Posteriormen-
te y ya en el Banco Central creamos el Departamento de Deu-
da Externa para asi consolidar labores dispersas y preparar
un conjunto de personas que, en el futuro, pudieran servir-

le con capacidad al pais en un drea tandelicada e importante.

Puédo hoy sentir una legitima satisfaccidén al sefialar que
hemos podido mejorar la preparacidn y la base de los datos,
teniendo ya parte de nuestras operaciones computarizadas.
En ese sentido, los formuladores de politica_tienen hoy ci—
fras exactas y actualizadas sobre la deuda y su servicio.
Igualmente, las.proyecciones de deuda son realizadas toman-
do en cuenta el programa de desembolsos de la deuda contra-

tada y no desembolsada.

Lo anteriormente, unido a las proyecciones de balanza de pa-
gos que se han realizado, nos pérmite‘aproximarnos-de una ma-
nera mis exacta a la situacién de la balanza de pagos para

los proximos anos. Esta vez, y para las negociaciones de deu-
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da externa que estd en procééo, se han utilizado las técni-
cas mas avanzadas, entre ellas computar el servicio de la deu-
da utilizando sistemas como el "carving out" y el "picking up"
con escenarios bajo diferentes premisas de reestructuraciones
plurianuales, tasas de interés, periodos de gracia y plazos
totales. Esto nos ha permitido disponer de una informacidn
vital para ser eficaz en una mesa de negociacidn frente arlos

banqueros internacionales.

3.2 EL MONTO Y LA ESTRUCTURA DE LA DEUDA EXTERNA

Nuestra deuda externa a diciembre 31 de 1984 era de US3.4 miles de mi
llones de dbdlares y su composicidén puede facilmente apreciar-

se en las sicuientes cifras:

MONTO ADEUDADO

TIPO DE PRESTAMISTA EN MILLONES USS$ % DEL TOTAL
Multilateral : 980 h 75509
Bilateral 15 216:0 35:3
Bancos Comerciales . 852.1 - 24.7
Suplidores ‘ 105.8 3.1
Pasivos de Corto Plazo
Banco Central 265.4 : Tl
Anticipos sobre Exportaciones =575 ; ey
Otras Obligaéiones (C/Crédito
y Moras 2272 : 6.6

TOTAL  3,446.9 .100.0%

Las principales categorias de acreedores que conforman esta
voluminosa cifra son los organismos bilaterales, es decit, las

entidades oficiales de otros paises, con un 35% del total, la




Banca Privada Internacional, con alrededor de 25%, los organis-
mos multilaterales, con 21% y los pasivos del Banco Central y

otras obligaciones con un 14% de la deuda total.

La estructura de la deuda de acuerdo a su plazo de contratacidn
muestra que un 43% ha sido contratada a plazo superior a los 8
anos y un 39% a un plazo entre 1 y 8 ahos. Esto significa que
no s6lo es el monto de la deuda en relacibén a nuestras exporta-
ciones y el nivel y la dependencia que tenemos de las importa-
ciones de petrdleo y sus derivados, sino también la estructura
actual de esa deuda, es decir su perfil de pago, lo que presio-

na sobre la situacidn del sector externo.

Para poner en contexto esta aseveracidn, sélo es necesario ha-
cer un senalamiento: de atender en el 1985 el servicio de los
3.4 miles de millones de ddlares adeudados, sin reestructurar
la deuda, el pais deberia erogar en el presente afio 1.5 miles
de millones de d6élares en pagos de capital e lntereses, inclu-

yendo los atrasos.

Esto significa que s6lo para pagar el servicio de la deuda se
tendria que dedicar un monto similar al de las exportaciones
totales de bienes y serviéios del pais que se prbyectan para

el presente ano.

De esto se concluye, sefioras y sefiores, que en esas condiciones
se hace imposible honrar satisfactoriamente las obligaciones

del pais con el resto del mundo.
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El Gobierho tiene la firme intencibén de resolver este critico
problema. Con este fin ha emprendido la renegociacibén de la
deuda externa buscando lograr un perfil en el servicio de la
misma que guarde relacidn con nuestra capacidad de pago futura
pero que, ademds, permita cumplir con los objetivos de creci-
miento y desarrollo econdmico a los que, justamente, aspira

nuestro pueblo.

3.3 LA ESTRATEGIA DE NEGOCIACION

La RepGiblica Dominicana ha planteado a sus acreedéres la apli-
cacidn en nuestro caso de un tratamiento por lo menos tan favo-
rable como el de la nacién que haya iogrado condiciones mds be-=
neficiosas en la reestrugtu;acién de su deuda. Ello asi afin
cuando reconocemos gque nuestro pais no tiene para los acreedo-
res la importancia que tienen paisgs como México, Brasil, Ar-
gentina y Venezuela en funcidén de lo que representa la magnitud
de su deuda y las implicaciones éue tiene para los Bancos y to-
da la comunidad intefnacional, el colapso financiero de uno de

esos paises.

A pesar de ello, la comunidad bancaria internacional ha recono-
cido que es necesario, para los paises que han emprendido el sa-
neamientd financiero de sus economias, contar con un alivio en
la carga de la deuda externa durante un periodo de tiempo razo-
nable con el fin de retornar a su condicién de "sujetos de cré-

dito". Este reconocimiento se ha puesto de manifiesto desde el
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Gltimo trimestre del pasado afio al suavizarse notablemente

laé condiciones en que varios de los paises de mayor tamafio

de América Latina pudieron renegociar su deuda externa. Sin
embargo, es importante destacar que el hecho mismo de primero
haber renegociado México y Venezuela sus deudas, sacd parte de
la preéién que tenia la coﬁunidad financiera internacional pa-

ra resolver la crisis del endeudamiento externo.

En el caso de la Repfiblica Dominicana el servicio de nuestra
deuda externa, incorporando para los prdéximos afios el progra-
ma de desembolsos de la deuda yé contratada y todavia no desem-
bolsada y sin reestructurar, ascenderi en el periodo 1985-1990
a casi 4000 millones de dbélares de los cuales un 78% representa
ambrtizaciones de capital y un 22% éago de-intereses. En todos
los casos, el servicio de la deuda es tan alto en el periodo

1985-1990 que ocupa un 75.0% de las exportaciones de bienes.

Por otro lado, la baianza de pagos proyectada en el periodo
1985-1988 presenta una brecha total ascendente a 714.0 millones
de délares. Basados en estos antecedentes es que hemos formula-
do mds de 30 diferentes escenarios que nos muestran el servicio
de la deuda y el déficit de la balanza de pagos asumiendo dis-
tintos plazos, periodos de gracia, mirgenes sobre LIBOR y perio-
dos de consolidacidn que, bajo diversas técnicas de cidlculo uti-
lizando el sistema del "lifting" o el picking up", hace a su

vez arrojar resultados diferentes en cuanﬁo a la estructura que

tendria el servicio de la deuda en dicho periodo.




wi]Da

El pais ha planteado la renegociacidn con la banca comercial
en base a reestructurar los pagos de capital en mora al 31 de
diciembre de 1984, asi como los que venzan en el periodo de

1985 a 1989.

La primera posicidn del equipo negociador dominicano es que
nuestra renegociacidn debe ser bajo el sistema conocido como
"plurianual®, habiendo sido México el primer pais que el pasa-
do ano lograra negociar en estos términos y obteniendo un pe-
riodo de consolidacidén de tres afios. Nosotros eéfamos buscan-

do consolidar cinco arfos.

El lograr gque nuestra deuda externa sea renegociada bajo el
concepto plurianual seria una gran ventaja, en lugar del sis-
tema anterior que fué como se realizd la renegociacidn del 1983
y mediante el cﬁal s6lo se negociaba el,capital ya vencido y el
que venceria en un afio plazo. Lo es asf porque al consolidar
los vencimientos de capital de cinco afios (1985-1989) se esti
logrando reestructurar 821.0 millones con la Banca Comercial
que representan un 96.3% de la deuda existente con la misma.
Esto permite colocar esos vencimientos futuros bajo nuevas con-
diciones de plazos, tasas de inter&s y nuevos periodos de gra-
cia. En nuestro caso, si obtenemos un largo periodo de conso-
lidacidn, es decir 1985-1989, nb sblo estamos modificando es-
tructuralmente la deuda, sino que, ademds, evitamos la incerti-
dumbre que se genera cuando sb8lo se reestructuran los venci-

mientos de uno o dos afios.
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Igualmente importante es la posicién de obtener un periodo de
amortizacidn mayor a diez afios, un plazo de gracia-adecuado,
tasas de interés m&s bajas y eliminar la opcidn que actual-
mente tienen los bancos de calcular la tasa de interés sobre

la base del "prime rate" que es una tasa administrada.

Es importante sefalar agqui que buscamos suprimir las comisio-
nes que gravaron la reestructuracidn anterior con lo cual aho-
rraremos una considerable cantidad de divisas al pais. Tam-
bién hemos solicitado un monto de recursos nuevos que nos per-
mita reducir la brecha de la balanza de pagos a niveles que sean

manejables.

Con relacidn a nuestra deuda bilateral a ser renegociada ante
el Club de Paris y la cual ha sido éontraida primordialmente
con los gobiernos de Estados Unidos y Espana, la estaremos re-
negociando el dia 20 de mayo. El monto de la deuda que restruc-
turaremos asciende a. un poco mi&s de 300.0 millones de dblares.
La reestructuracién de la deuda en el Club de Paris se realiza
en una forma diferente a lo que acontece con la Banca Comercial.
En el Club de Paris es norma negociar capital e intereses venci-
dos m&s los vencimientos que se tendr&n.durante el periodo de
vigencia del acuerdo'que se tenga con el F.M.I. Cabe sehalar
que recientemente hubo una variacidén a esa prictica con un pais

latinoamericano.

Comprenderdn ustedes que todavia, por cuestiones de estrategia

de negociacidn, no me es posible revelar ciertos datos y posi-
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ciones porque, de hacerlo, podria debilitar en ambas negociacio-
nes la posicibén negociadora dominicana. Pero puedo anticiparles
que el efecto de estas dos renegociaciones sobre el perfil de pa-
go de la deuda serd el de una reduccidn neta sustancial en las
futuras erogacionés en‘divisas por amortizaciones del capital y
pago de intereses. El impacto de las mismas se estima en una
reduccién de un poco mids de 500 millones de dbdlares en los pa-
gos por concepto del servicio de la deuda durante el periodo de

1985 a 1990,

Hemos tenido un proceso de negociacidn con la Banca muy duro pe-
. ro siempre ha estado enmarcado dentro de un clima de confianza

y cooperacidn. Mi impresidn es que es este momento estamos casi
al llegar a un acuerdo con la Banca Internacional y gue, en tér-
minos relativos a otros paises latinoamericanos, al tamafio de
nuestra economia, monto de la deuda y a los resultados que pre-
senta nuestra balanza de pagos para los prb6ximos seis afios, ten-
dremos como resultado una buena renegociacidn. Igualmente suce-
deri en el Club de Paris, donde negociaremos el dfa 20 de mayo

nuestra deuda bilateral.

4. LAS MEDIDAS CAMBIARIAS

Unos de los propdsitos fundamentales perseguidos por las autori-
dades con las medidas que desde el 23 de enero del afio en curso
se han venido adoptando es estabilizar el tipo de cambio en el
mercado libre de divisas, ademds de influir en el mismo con el

objeto de situarlo en un nivel compatible con la realidad de
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nuestra economia.

Es.preciso que la clase empresarial de nuestro pais adquiera
una conciencia clara de la necesidad de colaborar con las auto-
ridades econémicas de la nacidén en el logro de los objetivos
gue se persiguen. Mientras no se logre aunar los esfuerzos del
sector empresarial privado y los del sector p@iblico en esta im-

portante tarea, estaremos trillando un tortuoso camino.

Es dentro de este marco que debemos analizar las politicas que
las autoridades monetarias han venido adoptando. En efecto, la
solucidn ofrecida por la Junta Monetaria recientemente al pro-
blema de las cartas de crédito no honradas por el Banco Cent;al
el 10 de mayo de 1984 constituye, adem&s de una salida justa pa-
ra las empresas afectadas, un mecanismo que ha actuado en dos
sentidos favorables sobre el mercado libre de divisas. Por una
parte ha permitido al Banco Central retirar de circulacidn méas
de RD$60.0 millones de pesos que presionaban en el mercado libre
de. divisas y, por otra, al reconocer las cartas de crédito que
est&n siendo hopradas con las divisas del Banco, se disminuyd

la demanda sobre el mercado libre. Pero también se logré una
sustancial economia de las escasas divisas del pais ya que esto
significé un ahorro neto para el Banco Central de US$20.7 millo-

nes.

Es este mismo contexto se sitfia la disposicidn de la Junta Mone-
taria del pasado 23 de enero mediante la cual se establece un

encaje marginal equivalente al 50% de los depdsitos netos adicio-



0

< J6u

nales que capte la Banca Comercial. Este encaje busca reducir
las presiones que dichos recursos podrian ejercer sobre el tipo
de cambio y el nivel de las importaciones. Por este concepto

se ha logrado retirar de circulacidn RD$16.2 millones.

Dentro de este orden de ideas cabe destacar también la decisidn
de las‘autoridades monetarias de que el Banco Centraliemita Bo-
nos de Estabilizacidn por unAmonto equivalente al 5% del medio
circulante. Estos titulos valores, que devengan una rentabili-
dad de hasta un 16%, constituyen un instrumento indispensable
para que el Banco pueda contrdrrestar la expansidn monetaria

que genera la tasa de cambio unificada.

Aprovecho la oportunidad para exhortar al siétema bancario y a
las companias de seguro que destinen parte de sus reservas e
inversiones en la adgquisicibén de estos titulos, ya que, de no
obtenerse los resultados deseados a través de la persuacidén mo-
ral como lo hemos hecho hasta ahora, las autoridades monetarias
tendréan éue recurrir a medidas de caréicter compulsivo para lo-
grar este objetivo del programa. Hasta la fecha se han coloca-
do en el mercado RD$15.0 millones de estos valores y la meta es
reducir el medio circulante durante el presente afio y a través

de este instrumento en RD$100.0 millones.

Un propdsito similar al que acabo de citar es el que se persigue
con la disposicidn de la Junta Monetaria de reducir en un 10% N4
5%, respectivamente, el monto de las lineas de redescuentos que

otorga el Banco Central a los bancos comerciales y bancos de de-
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sarrollo. A través de esta medida hemos disminuido a la fecha

los medios de pagos en unos RD$15.0 millones. Pero esta dispo-
sicidn persigue, ademés, restablecer la funcibn primaria del re-
descuento, que es un instrumento de crédito de filtima instancia
sblo destinado a éubrif necesidades extraordinarias de liquidez

para las instituciones que integran el sector financiero.

No quisiera concluir esta ap?etada sintesis de cada uno de los
instrumentos de desmonetizacidn gue hemos venido disefiando sin
senialar que la necesidad de fortalecer el proceso de desmoneéi-
zacidn fué una de las principales considéraciones que ponderaron
las autoridades monetarias para autorizar el plan que permite

a los exportadores que han incumplido en el pasado con sus obli-
gaciones de canjear las divisas generadas por sus ventas. Bajo
este programa dichos exportadores pueden acogerse a un plan de
pago en pesos equivalente a un valor igual a los beneficios
extraordinarios que hayan obtenido al dejar de entregar las di-
visas en las fechas en que realizaron sus exportaciones. Sobre
este particular quisiera exhortar a aquellos empresarios que se
encuentran en esta situacién a que se acerquen al Departamento
de Cambio Extranjero del Banco Central con la finalidad de po-
nerse al dia en el cumplimiento de sus obligaciones pues, de no
hacerlo dentro de un tiempo prudente, nos veremos en la necesi;

dad de recurir a mecanismos mis forzosos y menos agradables.

Como hemos podido apreciar, este conjunto de instrumentos de po-

litica afecta el exceso de liquidéz que por muchos anos se cred

a
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en nuestra economia y que, de hecho, nos hé permitido vivir pre-
cisamente por encima de nuestras posibilidades. De ahf la nece-
sidad de que sepamos asimilarlas como lo que son: parte funda-

mental del proceso de ajuste que necesariamente debemos imponer-

nos para poder crear condiciones de estabilidad interna y externa.

Sin embargo, no todos los instrumentos de politica qué hemos ve-
nido utilizando a lo largo dél presente afio han tenido como meta
primordial el restringir los medios de pagos. Como es del cono-
cimiento de ustedes, el Banco Central ha puesto a disposicidn

del sector importador, para cubrir sus compras en el mercado nor-
teamericano, los US$50 0 millones que recibid el pais a titulo

de donacidn por parte del Gobierno de los Estados Unidos de Amé-
rica a finales del pasado afio. A esto habria que agregar los
US$45.0 millones que ingresaron al Banco Central el pasado martes
29 de abril por igual concepto. Debemos agradecer esta oportuné
y sustancial ayuda que en momentos como este nos otorgan los Esta-

dos Unidcs.

El Banco Central también ha hecho extensivas al sector importa-
dor facilidades.crediticias mediante los Convenios de Créditos
Reciprocos con los bancos centrales de Argentina, Chile, Brasil,
Colombia, Venezuela, éerﬁ, Costa Rica, El Salvador, México y
Haiti. Utilizando este mecanismo cuyo monto total asciende a
117.0 millones de délares, los £mportadores pueden recibir un
financiamiento de hasta 120 dias, equivalente al 50% del valor

de las compras que hagan en esos pafses.
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También hémos establecido una linea de crédito por US$50.0 mi-
llones bajo el Plan de Reactivacidn Industrial que administra

el FIDE para que los industriales puedan importar sus insumos

y la cual puede utilizarse en forma revolvente. Estos mecanis-
mos buscan no sblo incidir sobre el tipo de cambio, sino aliﬁiar
la situa °6n crediticia y de liquidez de nuestros importadores

e industriales.
o
En un proceso de ajuste de esta naturaleza debemos comprender

que no hacemos nada con disefar medidas a nivel macroecondmico

si a nivel microecondmico luego son resistidas y mal aplicadas.

Es por ello que apelo una vez mds a su comprensidn y a su cola-
boracidn en esta tarea de reducir presiones innecesarias que

se puedan estar ejerciendo sobre el mercado libre de divisas.

Hago un llamado a los importadores e industriales para que, en
vez de acudir a las compras directas en el mercado libre de di-
visas, analicen sus requerimientos y con una buena programacién
procuren a través de sus respectivos bancos realizar el pago de
sus importaciones bajo los diferentes procedimientos que he men-
cionado y cuyas disponibilidades en conjunto ascienden actual-
mente a US$235 millones. Estoy seguro que una adecuada combi-
nacidén de esos mecanismos ayudaria también a estos sectores a

resolver parte de su problema de liquidez.

5. CONCLUSIONES

La politica monetaria y crediticia es sb6lo un componente de toda

la politica econbémica de un pais. Para que el programa de esta-
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bilizacibn sea eficaz y pueda cumplir sus objetivos se requiere
que lés demis politicas, es decir la fiscal, la de.precios y la
de desarrollo tambi&n cumplan con los objetivos y metas que 1le
fueron trazados, que éstas se refuercen y se complementen entre
si. Igualmente sucede con el sector privado que tendria que
ajustarse, innovarse y responder con su dinamismo a la nueva
situacibn. Indispensable,-diria que absolutamente necésario,
€8 que el sector pfiblico y éus principales entidades auténomas,
especificamente las de mayor significacidn, es decir, CDE, CEA,
INESPRE y CORDE entiendan que tienen que ajustarse y que deben,
con los recuroso disponibles, ser m&s eficientes, austeros Yy
racionalizar sus inversiones en funcién a los limitados recur-
sos que estdn disponibles, reconociendo que un pais sb6lo puede

invertir lo que sus recursos le permitan.

Al asumir el cargo de Gobernador del Banco Central, lo hice con
pPlena conciencia de que contrafa una grave responsabilidad. Te-
nia que encarar el deseQuilibrio externo mis difficil de nuestra
historia contemporinea. Era importante estar consciente de esa .
responsabilidad porque, ademds de competencia y sagacidad, se
necesitaba firmeza de carécter Yy profuﬁdidad de convicciones pa-
ra resistir todas las presiones que se generan en una sociedad
‘como la nuestra bajo una situacién de esta naturaleza. He con-
tado durante mi gestién con el pleno respaldo del Presidente de
la Repiblica, Dr. Salvador Jorge Blanco, y he asumido las respon-

sabilidades que me corresponden en este diffcil transito.

He actuado también dentro de la realidad del contexto actual de

la sociedad y la economfa dominicana asf como de sus relaciones




“\

s91 .

internacionales, para poder llevar a cabo las medidas de ajuste
y estabilizacidn que han sido necesarias. Reconozco gue en un
proceso como é&ste habré@ cada cierto tiempo que ajustar algunas
estrategias y politicas. Sin embargo, quisiera advertir que en
el futuro el proceso y el esfuerzo de estabilizacidn gque se ha
realizado debe continuar. 'Si fallan las condiciones humanas,
si la politica econbmica cae en manos inmaduras e inexpertas,
si no nos liberamos de toda’clase de prejuicios, intereses e

influencias, perderemos todas las esperanzas de tener alguna

vez una economia sana y con posibilidades de crecimiento.

Para finalizar esta intervencién creo oportuno reiterar una
exhortacidn que forﬁulé en mi reciente comparecencia ante la
Asociacidn de Bancos Comerciales de la Repfiblica Dominicana

en el sentido de que las difficiles circunstancias de hoy de-
mandan de todos nosotros cooperacibn, esfuerzo, respaldo e in-
cluso sacrificios. A ustedes los aqui presentes, miembros de
la Camara Americana de Comercio, les corresponde prestar tam-
bién esa contribucidn en la seguridad de que, con el esfuerzo

de todos, nos sobrepondremos a los problemas del presente.

Muchas gracias.

HGC/cnf
Santo Domingo, D.N.
Mayo 2 de 1985.



