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Distinguidos Participantes:

Me complace sobremanera extender la m&s calurosa bienvenida a

=

nuestro pais a los distintos delegados de los bancos centrales y -
de otras instituciones financieras del Continente, participantes -

en este importante Seminario sobre Politicas de Tasas de Interés.

Confio gue durante su permanencia en nuestro pais puedan no sblo

sacar provecho de este Seminario, sino también disfrutar de la tra

5

, asimismo, expresar un pliblico reconocimiento al -

Centro ¢e Estudios Monetarios lLatincamericano, por La valiose ¥ —

esponté&nea cocperacidn que nos ha suministrado para hacer posible
-
z este encuentro de tan prestigiosos especialistas de nuestros Ban-

cos Centrales en el drea de la Politica Monetaria, especialmente =~

en lo gue concierne al manejo de las tasas de interés.

El tema objeto de este Eeminario determina la importancia que

reviste la celebracidn del mism, nues con las deliberaciones que los

&

ocuparén durante estos dlas, sc¢ podrd tener una visidn panordmica
de las diferentes experiencias de los paises del Continente Ameri-
cano en el uso de este instrumento bidsico de Politica/ Monetaria, -

lo cual redundard en beneficio de nuestras instituciones.
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Como es de todos conocido, ia tasa de interés es el precio re

lativo m&s importante en una economfa Y., al mismo tiempo, desde un 7

punto de vista histérico, ha sido el mis frecuentemente controlado.

Muchos de nuestros pafses han sido laboratorios destacados en
el ensayo de la utilizacién de las tasas de interés como instrumen
to de Politica. La intensidad y la frecuencia con que las mismas

han sido manejadas en los filtimos afos, ha sido la respuesta de mu
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cha la peculiaridad de los-problemas que hoy aquejan
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fecto, la acentuada tendencia a un mayor desequilibrio en

el orden econfmico internacional, ha forzado la utilizacidén de es-
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itica Monetaria por parte de los paises menos
esarrollados, lo que hasta hace relativamente pocos anos se consi
1 F -

exclusivo de las economfas desarrclladas.
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Sin duda alguna, la tasa de interés constituye hoy dia una he

rramlenta importante dentro del conjunto de medidas que muchos de

®

los Bancos Centrales se han visto precisados a utilizar con fines
muy variados. Asi, en algunos casos, los agucdos procesos inflacio
narios gue han tornado negativo el rendimiento ofrecido a los aho-

rristas por los sistemas financieros, se han convertido en un fuer
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te desestimulo para la intermediacidn financiera, determinindcse -
cen ello la necesidad de recurrir, entre otras medidas, al ajuste

de la tasa de interé@s interna para enfrentar tales situaciones.
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Asimismo, se han producido durante el fltimo lustro importan-
tes cambics en el movimiento internacional de capitales, como con-
secuencia del surgimiento del grupo de pafses superavitarios produc
tores de petrSleo, los cuales han volcado sus recursos al exterior
ante la incapacidad econdmica interna de poder absorverlos adecua-
damente. Estos movimientos de capitales han sido a su vez un fac-
tor de desestabilizacién de las tasas de interés en los mercados -
internacionales que ha tenido serias repercusiones para los paises

en desarrollo no productores de petrdleo.

Sin embargo, la actualidad del tema de las tasas de interés -

no sblo se atribuye a los problemas derivados de 1la etapa que atra
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2 la economi mundial, sino también a gue la misma constituye
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instrumentos b&sicos para lograr una mayor movilizacién

)

i€ recursos en las economias de mercado.
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No es necesario destacar en este momento la enorme importancia
que tiene la acumulacién de capital para el desarrollo de los pue -
blos, independientemente del sistema econémico en gue desenvuelvan
Sus actividades, y la necesidad por lo tanto, de tomar medidas gue

tiendan a acelerar la formacién de capital.

La influencia de la tasa de interés en la movilizacidn de aho
rros y en la consiguiente transformacién de &stos en inversiones -
€s determinante, pues la misma constituye la base de la intermedia
cifn financiera. Si no existiese un margen de intermediacidén remu
nerativo para las instituciones financieras, éstas no podrian desa

rrollar sus actividades y, por consiguiente, el proceso de forma =
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€ibn de capital serfa mucho mds lento, con el consiguiente perjuicio

para el proceso econdémico.

Para que los intermediarios financieros puedan llevar a cabo =~
sus funciones, deben ofrecer necesariamente incentivos suficientes
para lograr gque las unidades Productivas excedentarias desestimen -
el consumo presente Y prefieran elevar sus ingresos futuros, en 1lo

% -

uegan un papel importante las tasas de interés.
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Lo antes expuesto nos pone de manifiesto que sin una tasa de -
nterés adecuada no podria lograrse el desarrollo eficiente de los

sistemas financieros de un pals, y en consecuencia, tampoco se po-

drian movilizar los recursos internos necesarios que demanda el pro

Este Qltimo aspecto tiene especial importancia pPor cuanto de =~

e

€l depende la magnitud del crédito externo que tiene gue utilizarse
S1 se desea efectivamente elevar el ritmo de crecimientc econbmice,
Pu€s a una menor tasa de interés corresponde necesariamente un meror
¢raco de movilizacién de recursos internos y, por tanto, habri una /

mayor brecha de necesidades financieras insatisfechas que deberi -

ser cubierta con la utilizacién de fuentes externas.

Nuestros paises en desarrollo son deficitarios de capital y =5
mo tales, son demandantes netos de capltales externos. Por consi -,/
guiente, el uso de la.tasa de interés como herramienta de Polftica
Morietaria, es esencial para la determinacién del grado de utiliza-
cidn tanto de los recursos internos como externos en el financiamici

to de la expansién de 1s capacidad productiva.
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La Repfiblica Dominicana estd clasificada entre el grupo de los
paises con tasas de interés fija controlada, lo cual no ha constitufdo
en el pasado un obsticulo para alcanzar el objetivo de una crecien-
te movilizacién de recursos acorde con sus requerimientos. Sin em-
bargo, €sto s6lo ha sido posible por la existencia de una gran esta
bilidad de precios internos, la cual, én los Gltimos afios, ha empe-
zade a sufrir modificaciones como resultado de las bruscas alzas del
petrblec v de los demds bienes que importamos de los paises desarro

ilados, afectados por fuertes procesos inflacionarios.
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n el intercambio de experiencias que hoy se inicia en este Se
minario, tendrén ustedes la oportunidad de conocer con més detalle
el caso de nuestro pafs, el gque, como ya hemos avanzado, ha tenido
un significativo grade de movilizacifn de recursos con tasas de in
terés fijas controladas, lc cual demuestra que no hay soluciones 2
Gnicas y gue la eleccidn de uno u otro instrumento para la aplica-

cifén de la pelitica monetaria depende de las caracteristicas gue -

da eccnomia y de la etapa de desarrollo en gque se encuentre.
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No obstante, tal como sefial&bamos al principio, las peculiari-
dades de los problemas actuales constituyen un com@in denominador -
para casi todcs nuestros paises, por el caricter cada vez mis depen
diente que posee el sistema econbmico mundial, lo cual hace que este
Seminario sea alin més importante, ya gue permitird a todos los parti
lpantes conocer cuales son las ventajas y desventajas que en la -

préctica se han tenido, al utilizar politicas alternativas de tasas
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Confio que los trabajos que hoy se inician serdn fructiferos
para todos, pues la elevada capacidad y la amplia experiencia acu

mulada que se encuentra aqui reunida, constituyen la mayor garan-

tia del éxito de este Seminario.

MUCHAS GRACIAS
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