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4DIVERSAS EXPERIENCIAS PRACTICAS EN EL MANEJO

“PROBLEMA CAMBIARIO EN LA REPUBLICA DOMINICANA

Por: Lic. Dennis R. Simé

Deseo antes de iniciar esta exposicién, agradecer la gentileza
del 1a Directiva de Forum al invitarme a participar en este encuen-

trp, lo que me permitirad exponer apreciaciones personales sobre

el|l tema a tratar.

Un| Analisis en Materia Cambiaria

Paira lograr realizar un an&lisis con profundidad sobre el tema

"Ijas Diversas Experiencias Précticas en el Manejo del Problema
Cambiario en la Reptblica Dominicana', hubiese sido necesario re-
coger series histéricas bastantes largas y numerosas -dicho sea
de paso- de todas las leyes, decretos, regulaciones y resolucio-
nes que han venido afectando e incidiendo de forma cada vez mas
ﬁeméfminante sobre el manejo del problema cambiario en el pais;fr_
Este ejercicio, sin duda alguna; hubiese sido muy aleccionador,
permitiendo a la vez ir midiendo los efectos de dichas leyes, de-
cretos, etc., lo que nos hubiese llevado a ir midiendo afic tras
afio, quizids mes a mes, el grado de deterioro de nuestra balanza
cambiaria. Sin embargo, luego de haber iniciado ese proceso de
recopilacitn nos parécié que mis bien deberiamos, luego de un bre-
ve marco de referencia, ir aterrizando en el tema y tratar de es-
bozar las reglas del juego con lTas cuales hoy tenemos que desenvol-
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-t




Foadle UOF O T T TETT st e T R g o A TR S

3:59 =2

San wEl R S - T

La |Situacién en el Mercado de Divisas: ' 1967-1979

Cugndo la situacién se comienza a aﬁretar, es decir, cuando los
ingresos de divisas ya no permiten la flexibilidad de hacer fren-
te |con helgura a las necesidades de egrésos de divisas, inmediata-
mente se inicia un proceso de ajuste. Es precisamente esto lo

que| a nuestro entender comienza a suceder con caricter definido

en el afio 1267, ya que mientras con anterioridad a esa fecha, la
mayor parte de las operaciones se realizaban dentro del marco del
mercado oficial con excepcién de un mercado negro de poca relevan-

clajy con una tasa de cambio reducida que daba respuesta a las 1i-.

mitaciones de entrega de divisas oficiales con fines de viaje.
En ese afio se crea el mercado de las divisas propias y a la vez se
crean cuotas para la importacidén de determinadas mercancias a ser

pagadas con divisas del mercado oficial.

Precisamente el 8 de julio de 1967 se someten al régimen de cuotas

" de importaciones los siguientes productos.

- Camionetas
- Motocicletas
; , - Articulbss de porcelana
' - Ciertos tipos de carnes
- Vinagre y otros

El 28 de junio de 1967 se incluye ciertos tipos de leche en polvo.
El 31 de enero de 1969 se incorporan el ‘aluminio corrugado para pa-
redes y techos, cierto tipo de alambre y los zippers. En enero v
julié de 1972 se incorporan otros renglones a este filtimo sistema
de cuotas. También el 8 de agosto de 1974 se incluye piezas croma-
das y/o niqueladas para la fabricacién de muebles. E1 12 de enero
de 1975 se incluyen los filtros de aceites para vehiculos y el'25
de marzo de 1976 pasa la Jevadura a ser controlada por cuotas. He-

.. mos mencionado que estos bienes se han incorporado al sistema de
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cuotas, pues afio tras afio los que ya se encontraban, se mantie-
nen,

Por otro lado e inicisandose también el 8 de julio de 1967, se en-
vian al mercado de divisas propias una gran cantidad de bienes,
ntre los cuales encontramos los automéviles, la pasta de tomate,
as sopas, la mayonesa, aceites comestibles de todo tipo, jugos

e
1

de frutas, mantequilla, embutidos, quesos, pastas alimenticias, col-
chones, baterias para vehiculos de motor, dulces, piedras preciosas.
En junio 28 de 1968 se amplia este listado con productos de cerfmi-
ca, espejos, tapas de cualquisr tipo y otros 40 productos mds. En
el 1970, en el 1973, en el 1974, en el 1975, 1976 v 1977 este lista-
do sigue ampliindose con estructuras metdlicas prefabricadas, flores
fﬂescas, pescado fresco y congelado, clinker, huevos, papel,.ladri-
llfs, sacos de todos tipos, botellas y otro listado mas amplio.

En 1978 y 1979 se traspasan al mercado paralelo otros $50 millones,
se| extiende por dos afios atin la prohibicién de automéviles cuyo
costo en fabrica sea superior a los $4,000 délares. El 3 de abril
.de{1979 se prohibe la importacién de ciertos productos para prote-
gef la industria nacional: ropa de hombre y de nifio, zapatos, co-
rreas, pastas alimenticias, mantequilla, crema de leche, jabones v x
defiergentes. ‘ ' ;

[

Aceleracién del Proceso de Deterioro Cambiario

Ya para 1980, las pfesiones de balanza de pagos se comienzan a acen- !
tuar por tercer aﬁo'consecutivo, al pasar este déficit del 7% del |
PIBlen 1972 a 11.5% en 1980, ilegando el sexrvicio y las amortiza-
cio?es de la deuda a representar un 32% de los ingresos por exporta-
ciones de mercancias.

Todavia, el mercado paralelo continuaba siendo una védlvula de esca-
pe, permitiendo cierta Fflexibilidad alcanzando alrededor de un 30%.

del |total de las importaciones. Sin embargo, durante 1980 y 1981
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se acentfia el procesoc como consecuencia de la incapacidad de

los ingresos de divisas para cubrir los egresos. Es asi como
llegamos a acumular atrasos en el pago de compromisos por parte
del Banco Central por concepto de importaciones de mercancias

v servicios aprobadas por dicha institucién con divisas del mer-
chdo oficial, asi como de dividendos. Estos movimientos en los
atrasos reflejan la dificil situacién de la balanza de pagoé.

Ya para finales de abril esos atrasos eran de 197 dias y de més
de $50 millones de délares. También, y en adici6én de esos atra-
sos, se iniciaba un proceso de deterioro mis definido com' res-
pecto al pago de los compromisos contraidos por concepto de cax-
tas de crédito. De esta forma, los bancos en el extranjero pa-
gaban a vencimiento las cartas de cxrédito extendiendo un crédito z
a sus corresponsales o sucursales en la Reptblica Dominicana. i
En virtud de la no disponibilidad de divisas por parte del Banco
Central para honrar dichos compromisos, los bancos locales inicia-
rén un proceso de cobro de comisiones adicionales o intereses por
atrasos que llegé a ser de un 3% sobre el costo del dinero que

1le habia sido financiado. Cuando el costo del dinero en los merca-
dos internacionales estaba a niveles elevados, esta transferencia
de costos -aumento no previsto por las empresas locales- llegaron ;
alser de un 23 y 24% sobre el dinero que ya ellos habian pagado, :

produciéndose un proceso inflacionario "invisible".
¥ : ]

S ) e

Las reglas del juego siguen modificindose ahora de manera més acen-
tuada al pasar la Junta Monetaria el 27 de mayo de 1980, maquina-
rias y equipos por mis de $100 millones de délares al mercado pa- vt
ralelo, dejando sin efecto a partir del 12 de emero de 1981, el |
sistema de cuotas para un sinnGmero de mercancias y requiriendo
el pago previo de las cartas de crédito a determinadas mercancias
_por un valor aproximado de $76 millones de délares.

El 11 de junio de 1981 por Decreto 2496 el Presidente de la Repd-
blica prohibe por un afio la importacién de vehiculos. ‘
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Ese mismo dia, la Junta Monetaria establece cuotas de importa-
cién a las materias primas a ser pagadas con divisas del sis-
tema oficial. La cuota se fija en un 90% del promedio impor--
tado durante 1979 y 1980, También limita la Junta Monetaria

a $100 millones de délares las importaciones que pueda reali-

.zar INESPRE con divisas oficiales.

Hemos visto brevemente, como partiendo de un metrcado de divisas,
el cual era utilizado para realizar todas las transacciones ¥y
cubrir todos los pagos -en el exterior, primero se inicia un pro-
ceso de seleccidn por cuotas, el cual penalizaba unos biehes
frente a otros inicidndose el proceso de cambios méltiples, pues
los requerimientos fuera de cuota eran localizados por los em-
presarios en otro mercadoe. Es asi como ya el mercado de divisas
oficiales no es capaz de proveer los recursos necesarios para
las operaciones internacionales y se comienzan a pasar mercan-
cias al llamado mercado de divisas propias, luego 1llamado mercado
paralelo. Finalmente, se procede a las prohibiciones puras y
simples de determinados bienes.

Zatrayectoria que se ha seguido parece légica desde el punto de
vista defensivo, es decir, hemos estado reaccionando frente a la
situacidén cambiaria. Evidentemente, esto no significa que en el
proceso se haya sido justo pues se han penalizado algunos secto-
res, mientras a otros sectores se les ha beneficiado comparati-
vamente y no nos parece que se haya realizado esto de manera ra-
cional. Sin embargo, lo mas relevante resulta que no hemos ido
a la ofensiva, a las soluciones reales, pues todos aqui sabemos
que_ el problema es de disciplina, de produccién, de lograr cu-
brir la demanda interna produciendo excedentes exportables y de
incorporar nuevos renglones de bienes exportables.

t

Es asi como ain con buenos precios del azlcar como en 1981 es en

este afio donde se inicia la agudizacién del problema cambiario

y de los tipos de cambios mfiltiples.
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Ya para mediados del 1982 las reservas apenas alcanzaban pa-
ra un mes de importaciones de bienes y servicios y los atrasos

eran superiores a los $300 millones de d6lares.

El Nuevo Periodo de Gobierno y las Medidas Correctivas

De esta manera, se arriba a un nuevo perliodo de gobiermo que
debia contar dentro de sus objetivos b&asicos, por un lado, con
un grupo de medidas de emergencia correctivas de la situacidn
de corto plazo y por otro lado, procurar el ajuste estructural
en el largo plazo. ' |

El principal objetivo de coxto plazo seria el de prevenir que

la crisis se agudizara en grado extremo, evitando el surgimien-
to de presiones sociales de grave incidencia y el .colapso de la
produccién. Esto es, ~-citando al Banco Mundial- "tratando de
localizar las vias a reducir el déficit del sector ptblico,
‘aumentando la disponibilidad de moneda extranjera y -asignando mas
eficientemente las divisas y los recursos fiscales. ' '

En el largo plazo y dadas las restricciones del mercado interno,
seria necesario orientar la produccién hacia la exportacién, lle-
nando también el vacio en el mercado local. Diversificacién de
la produccién en el uso de la tierra y del agua y aumentar el

ahorro nacional especialmente .el del sector pdblico.

" Un Plan de Reforma Cambiaria

La Comisién de Trabajo del Grupo Técnico del Presidente Electo
habian preparado una estrategia para enfrentar la crisis del sis-
tema cambiario, documento este que fue publicado en uno de los
pexriddicos de la tarde. En el mismo se cbntempla lo que denomi-
naron "Plan de Reforma Cawbiaria Dividido en Tres Etapas'.




Primera Etapa. En esta etapa se planteaba la Reforma de la

Ley Monetaria que permitiese a la Junta Monetaria el estable-
cimiento de tasas diferenciales o unitarias de cambio para la
compra y venta de ‘1. fcns permitiendo asi un reajuste en el
tipo de cambio del peso. Este reajuste favoreceria en primer
término a los exportadores tradicionales que recibirian més pe-

sos por cada délar exportado.

J.as Casas de Cambio segwirian operando, pero en competencia
parcial con la Banca Comercial, de donde sus operaciones de-
clinarian en virtud de la reduccién que se produciria en la
oferta v demanda de divisas en dicho mercado. S6lo los pagos
para importar, que se realizaban a través del mexrcado paralelo
en esta primera etapa, se continuarian efectuando sin interven-
cién de los Bancos Comercilales.

'De esta forma, el Banco Ceuntral retornaria el control sobre una
gran porcién de las divisas y el mercado s6lo operaria con un
voltmen menor que el actual,

Segunda Etapa. Se proponia que la Junta Monetaria reasumiese la
obligacidén de conversidén de pesos a dbélares y de dbélares a pesos
y ademds, que se eliminase el régimen de divisa& propias; median-

te la incorporacidén de todas las operaciones de las casas de cam-

bio a:los bancos comerciales.

Con estas medidas se pensaba unificar los tipos de cambio de com-
pra y venta de divisas, incentivando las exportaciones y desalen-

tando las importaciones.

Tercera Etapa. La Junta Monetaria podria dictar una resolucidn

mediante la cual unificase en un sélo tipo de cambio la compra ¥y

venta de divisas por norte de los Bancos Comerciales al nivel i
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refleja la oferta y demanda, _ o

ELl Banco Central podria siempre intervenir en el mercado cam-
biario para impedir fluctuaciones violentas, convirtiéndose
en estabilizador delmercado.

La Junta Monetaria reglamentaria las casas de cambioc a fin de

que las mismas actuasen en operaciones menores de divisas.

En la serie de altcrnativas planteadas por el grupo que estuvo
a cargo de dicho estudio, se sefialaba la posibilidad de negociar
con el Fondo Monetario Internacional un programa de ajuste bajo

un acuerdo ampliado en tres afios.
Se esperaba que el acuexrd tuviese los siguientes efectos:

1. Aumento en el mediano plazo de las exportaciones, mediante la
revisidén del sistema de incentivo a las exportaciones, y la adop-
cién de programas especificos para aquellos sectores que genera-
sen mayores volUmen de exportacién.

2. Se pondrian al dfa los atrasos en los pagos intexrnacionales, -
lo que permitirfa al Banco Central atender todos los requerimien-
tos de cartas de crédito y cobranzas, sin dilacién.

3. 8Se reduciria de la demanda interna y seria necesario revisar
la estructura de subsidios, especialmente la tarifa eléctrica Vi
las de consumo de articulos esenciales, transformindolos a nivel
de finca,

4. Se esperaba que no obstante los estimulos de precios para au-
mentar la produccién de bienes agricolas de consumo local, lo que

tenderfia a aumentar el costo de la canasta familiar, no se produ-
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cirian presiones inflacionarias pues por otra parte se ajus-
taria el presupuesto del gobierno, instituciones auténomas

y CORDE, a la vez que se estableceria un estricto control al
crédito interno del Banco Central y al medio circulante, me-
didas estas que actuarian como reductoras de la demanda.

5. Se esperaba que los estimulos que se contemplaban a la -
produccidén y a las exportaciones podrian en el mediano plazo
compensar ‘las reducciones de puestos de trabajo que se ppera-

rian en las empresas estatales y el gobierno central en la

bisqueda de lograr la eficiencia de las primeras y de reducir
los gastos corrientes.

6. TFinalmente y como consecuencia de la participacién del Fon-

do Monetario Internacional en otros pafses, se consideraba que
este Gltimo sugeriria la creacién de nuevas impuestos v la me-
joria en los procedimientos de recaudacién para reducir los
déficits y conformar una relacién mds adecuada entre el creci-
miento del producto nacional y el ingreso fiscal implicando pox
lo tanto una profunda reforma tributaria.

El Programa de Gobierno ¥ la Politica Cambiaria

" En el programa de gobierno de-las presentes autoridades se sefia-

lan algunos aspectos referentes a la politica monetaria y cam-
biaria. Estos son:

1) Toda decisién o resolucién de naturaleza econdmica~financiera
de los organismos o dependencias del Estado que impliquen solu-
¢ion controversial de derechos que afecten a personas plblicas

0 privadas deberén 'tomarse-previa audicién de las partes intere-

sadas. . .
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2) El gobierno cuidarad que la politica tributaria guarde rela-
cién con la politica monetaria, pérmitiendo gue las iniciati-
vas de ambas politicas se armonicen convergiendo en la obten-
cidén de un mayor bienestar econbémico y social para el pais,

creando normas y estimulos que permitan elevar el nivel de em-

pleo, la productividad y la produccién en orden a disminuir las

presiones inflacionarias que se manifiestan en nuestras econo-

mia, y

3) Realizar los estudios que sean necesarios a fin de determinar

la conveniencia de implementar un sistema de cambios mGltiples.

.E1l Acuerdo de Facilidad Ampliada

Posteriormente, se .llega a un acuerdo con el Fondo Monetario
Internacional mediante el envio de la Carta de Intencién suscri-

tas por las autoridades competentes.

De este acuerdo de facilidad ampliada 'a ejecutarse en tres afios,
se sustenta lo siguiente:

L. Que se intentarid hacer frente a los problemas con un progra-
ma econdmico dirigido a alcanzar metas altas sostenidas de creci-
miento econdmico y aumentos importantes en las oportunidades de

empleo.

2. Se alentarid la inversién privada particularmente a los sec-
tores agricolas y en la industria manufacturera orientada a la

exportacibn.

3. Se redlizard un esfuerzo de la inversién ptiblica en la cons-
truccién y en el sector energético, asi como en la infraestruc-

tura agropeclaria.
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4, Se tratard de aumentar el ahorro del Sector Pdblico me-
diante el aumento de los ingresos via un impuesto general
sobre las ventas, un impuesto Ad-Valorem de 10% sobre im-
portaciones y con la disminucién de exenciones impositivas

al sector privado. Ademds, el documento se compromete a dis-
minuir el gasto corriente del sector ptblico para que el co-
rrespondiente a2l ejercicio del afio 1983 fuese inferior al

de 1982. '

5. Se aumentarin las tasas pasivas de interés.

6. Se dlsenara un mecanismo para la aceptacién de dep6sitos
en dolares por parte de los bancos comerciales a una tdsa vin-
culada a la tasa de interés de los certificados de depésitos
de seis meses de vencimiento en los Estados Unidos de América.

7. Se disefiard un mecanismo que permita a las asociaciones
de ahorros y préstamos y bancos hipotecarios a recibir depési-
tos en ddlares de dominicanos residentes en el exterior a ta-

sas de interés libremente determinadas.

8. La Junta Monetaria continuar4d la politica de dar facilida-
des al Banco Central de mover pagos del mercado oficial al mer-
cado paralelo con el objeto de lograr la unificacién del tipo
de cambio y eventualmente 1ogfér un equilibrio en el mercado
oficial.

Se evidencia, de lo que acabamos de citar, uno, o talvés, el
objetivo principal subyacente, que no es otro que la devalua-
cién,

9. 8Se transferirin durante el primer trimestre del afio 1983
$40 millones de délares de pagos de importaciones al mercado
paralelo, asi como $15 millones de d6lares adicionales en cada
uno de los restantes trimestres del afio.
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10. Se reduciridn los nuevos endeudamientos en moneda extranje-
ra por parte del gobiernmo cuyos vencimientos sean menores de

tres ahos.

Medidas Cambiarias Recientes

En los momentos previos a la firma del acuerdo con el FMI v
luego de .dicha firma, se comenzaron a producir modificaciones
con las cuales ir dando cumplimiento a los términos del mismo,

. Asi encontramos que el 11 de noviembre de 1982, se dispone la
creacién del Certificado de Abono Cambiario para compemsar par-
cialmente a los exportadores de azficar con un 20% y a los de
melaza, cacao en grano, café en grano y tabaco en rama con un
10% del valor FOB por los costos adicionales internos en que in-
curren a producir los bienes que seran destinados a la exporta-
cidn.

El 30 de marzo de 1983 se autoriza la emisién de un Certificado
de Abono Cambiario (CAC) destinado a compensar a las compaiifas
aseguradoras y reaseguradoras por los costos adicionales en que
habradn de incurrir por el traspase al mercado paralelo de las
pPrimas por riesgos de reaseguro en el exterior equivalentes a
100%. Posteriormente, el 7 de abril se aumenta a 20% el CAC
para exportacién de tabaco en rama, el 16 de junio se agregan
el licor de cacao, la torta de cacao v la manteca de cacao al
sistema de CAC con un 10% del valor FOB de la exportacién. EIL
6 de octubre se dispone que seran anulados los CAC en los casos
en que sean comercializados en otras monedas que no sea el peso
dominicano. Finalmente, un incentivo gque comenzd en délares, texr-
mindé en pesos. '

Con respecto a las prohibiciones de importaciones, el 16 de di-
ciembre de 1982 se prorroga por ot;o afio mas el sistema -que in-

cluye un listado amplisimo ya- de importacién de mercancias con
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El 11 de agosto de 1983 se autoriza a compafiias organizadoras
de acuerdo a la Ley de Comercio, acogerse a la Ley General de
Bancos. El Gnico objetivo era la compra y venta de moneda ex-
tranjera en el mercado libre de divisas como bancos de cambio.
Mediante la misma resolucién, se modifica la Comisién de Coti-
zaciones del mercado libre creada el 24 de agosto de 1982, parﬁ

incluir a los bancos de cambio.

Mientras esto sucede, también se les exigﬁe a las empresas que
requieran comprar délares en el mercado libre, que realicen sus
operaciones en los bamcos comerciales en wvirtud de que sélo un
recibo de esas entidades avala la deduccién para los fines del
impuesto sobre la renta,

Luego de un lapso en el cual se suspendieron las operaciones de
compra-venta en el mercadoe de divisas, se modifica la participa-
cién de los bancos comerciales en el mismo, limitandolos a ven-
der s6lo a aquellos que presenten documentos justificativos origi-
nales, para cubrir pagos de cartas de crédito, giros y transferen-
cias no pudiendose utlllzar las cuentas en los bancos comerciales
para transferencias puras y 31mples y los valores que reciban los
bancos deberédn depositarlos en el Banco Central de la Repfiblica

Dominicana.

Asimismo, se dispuso que los bancos comerciales no podian mante-

ner posiciones propias con divisas del mercado libre.

E1l 17 de noviembre se autorizé al Banco Central a efectuar de
tiempo en tiempo, ventas en moneda extranjera a cambio de moneda
nacional al Banco de Reservas con la finalidad de que esa entidad
actle como agente regulador del mercado libre de divisas en dicho
mercado, con el propésito de corregir fluctuaciones irregulares en
los niveles de la tasa de cambio, aprobandose ventas hasta por un
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divisas del sistema oficial. En marzo de 1983 se agregan mas

mercancias a ese listado.

Con respecto a las cuotas de importacién, se reduce.el equiva-
lente de 45% del promedio de las importaciones cubiertas con
divisas del Banco Central, en 1979 y 1980 para las materias
prlmas e insumos de la industria en general, asi como para to-
dos los bienes de consumo cuya importacién estéba permitida
con divisas del sistema oficial. Esta cuota exceptia los co-
mestibles y las materias primas e insumos para la industria
'farmacéutica los productos medicinales y los alimentos infan-
tiles. Esto se hace para compensar lo dejado de recibir por
concepto de la creacidén de Certificado de Abono Cambiario.

En agosto de ese afio se aumenta a $69 millones de délares, la
cuota asignada a INESPRE.

En lo referente directamente al mercado de divisas fisicas, en
julio de 1983 se dicta un reglamento para regir la captacién

de recursos en divisas provenientes de dominicanos residentes

en el extranjero por parte de las asociaciones de ahorros v
préstamos y de los bancos hipotecarios. Mediante el mismo, di-
chas instituciones podran mantener representantes en el extran-
jero para la captacién de divisas. Estos recursos asi captados
deberan ser depositados en una cuenta de la entidad financiera

y transferido un 90% a una cuenta abierta a nombre del Banco Cen-
tral de la RepGblica Dominicana, con la finalidad de mejorar la
posicién de reservas de esta Gltima entidad. No obstante haberse
promulgado la Ley el 9 de mayo de 1983 y el reglamento en julio
de ese mismo afio, no es sino en esta misma semana cuando vemos:
que una institucién financiera esti acogiéndose al uso de esta.
ley, lo que puede indicar que otras entidades o empresas lo han
estado haciendc pero fuera del alcadnce de la ley, probablemente
prefiriendo -los potenciales usuarios- no ser fiscalizados.
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monto de $30 millones de dbélares. Este proceso se did inicio,
no sabemos los montos que se han vendido al Banco de Reservas,
pero por otra parte, se ha mencionado en los diarios que la
tasa a la cual es vendida a determinados clientes, es inferior
en cinco puntos porcentuales a la del mercado, lo gque parece
indicar que el organismo regulador no funciona adecuadamente,
ademis su incidencia no parece ser significativa en virtud de
la incapacidad del Banco Central de proveer suficientes divi-

sas para que ello tenga un efecto sobre la tasa de cambio.

El 23 de noviembre se autoriza la apertura de estafetas de ban-

cos de cambio, pero s6lo para la compra de moneda extranjera.

La Situacién Cambiaria y Experientias del Sector Empresarial

Finalmente y luego de una avalancha de resoluciones, leyes y
decretos, se llega nuevamente en el 1984 a un mercado libre,
eiliminando al Comité de Cotizaciones y con la tasa promedio
de cambio que era de $1.60 por cada délar en agosto de 1983,
a $3.10 al dia de hoy.

Como era de esperarse, todas estas medidas comenzaron a tener
efectos sobre diversas &4reas.

En lo que se refiere a la captacién de recursos externos, la
misma comienza a modificarse drésticamente en el mercado 1i-
bre en virtud de que el délar se convierte en la "mercancia"

de mayor salida y pox medio de la cual se pueden obtener me-
jores y mayores beneficios en el menor tiempo posible, es de-
cir que se incorporan al mercado de captacién cientos de perso-
nas y/o empresas con fines éspeculativos definidos, ademés
grandes corporaciones e instituciones financieras canalizan su-
mas elevadas de pesos para participar cada dia mds en este mer-

cado. De hecho, el diferencial entre compra vy venta de divisas



- 16 -

que siempre habia sido inferior a los cinco puntos, ha llegado

. a ser en algunos casos hasta de sesenta puntos.

-

|

Por otra parte, también ha habido un desfase y desaceleracién
en las remesas de dominicanos, incorporidndose éstos también
al sector especulador.

-

En definitiva, el desarrollo en la captacidn de délares por par-

ime—

te de los bancos comerciales no ha sido efectivo y el los bancos
de cambio, a salvo dos o ‘tres que ya tenfan sus canales de capta-
cion definidos, los demis lo que hacen es lavar délares, lo que
significa que en lugar de haberse logrado una concentracién en

la captacién, esta se ha ido atomizando cada dia mis y lo que

puede preverse es de que la situacién se intensifique.

Ll " En las empresas, toda esta situacién ha venido incidiendo de manera
= o desestabilizadora provocando graves desequilibrios que evidente-
' .. mente llevar&n a muchos a la quiebra. Es més, es probable que

. muchos estén en ese proceso y no se han dado cuenta.

Se ha conversado mucho sobre el costo de reposicién, sin embar-
go, todos conocemos el caso de un banco .comercial en los Estados
Unidos de América, que hace unos afios se vié en la necesidad de
Cerrar sus puertas pues analizaba y tomaba como referencia para
sus préstamos, el costo promedio de sus recursos pasivos en lu-
gar de utilizar el costo del Wltimo depbésito recibido., Esta es

la misma situacién que se presenta hoy en nuestras empresas pues
de otra forma el proceso circular envolvente hacia adentro tenderia
a dejarlas sin bienes que ofrecer, dddo que cada dia le resulta
M&S Caro COomprar -ya sea insumos o bienes terminados- para reponer
'su inventario, el cual se iria reduciendo hasta teédricamente 1le-
gar a cero.

‘L Se evidencia, -sin discusién alguna- una drastica reduccién en
. las operaciones de empresas de alta dependencia de bienes importa- |

% _dos, sean csteos bienes terwinados o insumor para su transiorma-

sl
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cién en el pafs, lo que hay que cuestionar es la participa-
cién de estos sectores en la economia y su grave incidencia en
la eritica recesién que apenas comienza, pues lo expresado. por
Frank Moya Pons &F el almuerzo de la Camara Américana de Comer—
cio respecto a la reconversién industrial es um proceso que no
se produce de la noche a la mafiana, ni tampoco se ha enfrentado
con firmeza lo concerniente al desarrollo de agroindustrias pa-
ra la exportacidén, ni se esti trabajando aceleradamente en to-

mar los beneficios de los incentivos para la Cuenca del Caribe.

En otras palabras, se ha querido meter la mano en el bolsillo _
para sacar todo lo que hay y colocar dentro lo que es convenien-
te, sin embargo, nos parece que en el tiempo en que el bolsillo

permanecerd vacio se corre un riesgo de repercusiones incalcula-
bles. .

. El Control o la Liberalizacidn de Precios

Todo lo anteriormente citado nos lleva a la inflacién. Aqui se
plantean dos formas para enfrentarla, una mediante congelamiento
de precios, asi vemos que el 22 de febrero pasado se anuncia una
congelacién de precios con vigencia hasta el 22 de abril de deter-
minados articulos de primera necesidad: el aceite de mani, el
aceite de soya, sal en grano, pasta de tomate, pastas alimenticias,
leche, pan, polles, gas propano, huevos, habichuelas, chocolate,
café en polvo, sardinas pica pica, mantequillas, galletas indus-
triales, jabones de lavar, papel higiénico, detergente, pasta den-
tal y sopa de sobres. El contenido de insumos importados de mu-
chos de estos productos provocara que no; puedan mantenerse estos
Precios, ya sea porque los precios internacionales suban o porgue
se tiene que ir al mercado libre. Ademds, que los efectos sobre
oferta y demanda nc se modifican congelando los precios, esto es,
la demanda no se reduce y la oferta no aumenta,
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Por otra parte, tenemos la corriente de liberalizacién de
precios, la cual mediante la oferta y demanda colocaria los
precios a los cuales los productores podrian mantenerse pro-
duciendo, lo cual provoca las criticas de algunos autores
cuando mencionan que "volver a la plena libertad econémica
profundizaria la diferencia entre empresarios grandes y aque-
llos de capitales medianos ¥y pequefios, acelerando la polari-
zacidén de la wciedad en acaparadores de riquezas y masas em-
pobrecidas".

Nueva vez nos encontramos con que hay que decidir un camino

a seguir, no un camino a medias, sino una ruta definida.

Yo creo, que-si la Direccién General de Control de Precios

se dedicase a controlar sé6lo el ?recio de una canasta familiar
bésica de tres o cuatro bienes Yy poxr otro lado, INESPRE se con-
centra también a sustentar los precios de tres o cuatro bignes

a los productores, estos llegaria subsidiados a los consumido-
res, y mientras esto sucede, se bodria liberalizar los precios
de los demads bienes, lgs. cuales encontraran su precio Jjusto
con la demanda, pues resulta imposible mantener una vigilancia
tan estricta para controlar los precios de innumerables articu-
los. Tampoco cuenta INESPRE con los recursos suficientes y
crecientes para lograr sustentar o subsidiar una larga lista de
productos,

El Control del Crédito Interno

El Banco Central para contrarrestar la inflacién por una parte,
no aumentando la emisidén, ha congelado el crédito comercial con
los bancos. Esto también encuentra sus problemas, priméro, la
emisidén la tendrd que realizar, limitada o no para '"'surtir al

gobierno, pues &ste, directamente o a través de las entidades

e

L

i



= T o

autdnomas y empresas de CORDE continuard demandando recursos.
Esta medida provoca que las empresas que necesitan

fondos pasaron, como de hecho est ocurriendo, al llamado
mercado informal que de hecho no tiene nada de informal (sélo
que no estd regulado), aumentando a su vez los costos pues es-
tos recursos son mis caros. '

Finalmente, y si la finalidad de restringir la emisién es para
disminuir la capacidad de compra de délares y si a la vez se
tiende mediante el traspaso al mercado paralelo de todos los
bienes, tendriamos que se le escaparia al Banco Central su capa-
cidad para desmonetizar Peésos y estos circularian infinitamen-

-

te en la demanda de délares.

El Proceso de Ajuste

Sin importar las causas del desajuste o mejor dicho del endeu-
damiento, parece ser que los criterios tradicionales del FMI

ya no son efectivos. La Jllamada'receta Polak" inspirada por

el ex-asesor econémico del FMI tiene su fundamento -en la mo-
dificacién de los precios relativos— en favor de los bienes ex-
portables, en la contencidn del gasto ptblico y de la oferta
monetaria para deprimir la demanda interna. En esas condiciones
se ha creido que las eéxportaciones aumentan, las importaciones
disminuyen, se restable el equilibrio externo y baja la infla-
cion. Ademds, se receta también la unificacién de los tipos de
cambio y la liberalizacién comercial,

Esta estrategia se utilizé mucho en América Latina y los resulta-
dos fueron generalmente negativos respecto a la produccidén y el
empleo, restableciendo el equilibrio de los pagos internacional
les. Sin emba}go, en el pPresente, esta receta parece que no es
viable, dado que atn cuando ocurra la devaluacién que al fin y al
cabo es a donde vamos, es diffcil que aumenten las exportaciones
cuando se deterioran los términos de intercambio y el comercio

mundial parece que no estsd en expansidén. Por otra parte, las ta-

g br



sas de interés son sumamente elevadas para nuestro pais y el

nivel de endeudamiento es muy elevado también.

) En estas condiciones, el servicio a la deuda exceders cualquier
posibilidad de ajuste pues cuando se paguen los intereses y al-
cancen un 20%, un 30% o hasta un 40% del valor de las exporta-
ciones. seria préicticamente imposible generar 'excedentes que per- *
mitan cumplir con estos pagos, y como sefiala Ortiz Mena, en Amé- |
rica Latina el flujo neto de recursos se ha vuelto negativo
‘principalmente en los dltimos afios como consecuencia del servi-
cio de la deuda, y para citarlo, "No es con medidas de emergen-
cias gue vamos a resolver la situacién, pues si procedemos con
esta Optica dentro de pocos afios encontraremos que hemos pagado
enormes sumas de dinero y hecho sacrificios muchas veces extraor-
“ B dinarios para continuar con una deuda externa mayor de la que te-
niamos anteriormente.

Es decir, que aqui vale preguntarse, i(Cémo vamos a pagar la deu-
da?, ¢(Por cuinto tiempo se podrd mantener este proceso de rece-
si6én econbmica sin crear graves problemas sociales?, iCémo vamos
a desarrollarnos o por lo menos a aumentar nuestro crecimiento
cuando lo que estamos haciendo no nos estd llevando a ello?, &Co6-
mo vamos a alentar al sector privado, que en definitiva resulta
la verdadera esperanza en el sector productivo?

A mi me parece que todo esto, negociacién y renegociacién, nos va

a llevar sélamente a mis negociaciones y renegociaciones de deuda

o

- pues no nos estamos preparando para pagarla.

No quiero terminar sin antes mencionar parte de los primeros pérrar’tﬁsﬁ

fos de este trabajo, decia que originalmente el Banco Central con-

trolaba todos los egresos e ingresgps de divisas y aparentemente va

& terminar sin manejar un solo délar del sistema.

Gracias.
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