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.. 1. - 1 NTRODUCC ION

El presente trabajo tiene como objetivo, analizar el comportamiento del 

precio del dólar en el mercado extrabancario de la Repóblica Dominicana, 

conocido como "Mercado Negro", durante el año 1973, Más que en el com­

portamiento de los precios mismos, el interés del análisis radica en la· 

posibilidad de discriminar, con ciertas 1 imitaciones, el comportamiento 

de las fuerzas que determinan el sistema de precios, es decir, la afer-

ta y la demanda. La consiguiente desagregación .de los factores que la 

componen contribuye, indirectamente, al descubrimiento del origen y des-

. . 
tino de los recursos con que.opera el mercado extrabancario, lo que es 

importante para el eventual reforzamiento de los canales de captación y 

erogación de divisas del sistema bancario nacional. 

Los datos básicos del estudio, es decir, la tasa de cambio dólar-peso 

(Venta) y peso-dólar (Compra), son recabados desde mayo de 1969 dos ve-

ces a la semana - generalmente en lunes y jueves - mediante entrevistas 

directas con los cambistas o buhoneros que operan en las zonas bancarias 

de la calle Isabel La Catól lea y Ave. San Martfn, de la ciudad de Santo 

Domingo. El carácter punitivo que se Jaba entonces a las operaciones 

del mercado negro, aconsejaron solicitar informaciones sobre el precio 

del dólar efectivo, exclusivamente, por lo que las tasas que se analizan 

no incluyen 11Money Orders11 u otros documentos de !)a90, ni el efecto del 

regatee y las cantidades negociadas sobre el sistema de precios. 

\
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2.- ASPFCTOS GENERALES 

Aunque la recolección de dalos relativos a la tasa de cambio del dólar 

efectivo en el r,:c·rcado extrubanca;io, fué iniciada en mayo de 1969, di­

cho ario será c>:clurdo del nn,jlisis porque los datos son incompletos, 

con relación al a�o calendario. Asf, el marco de referencia queda 1 i-

mitado al cuatriE>nio 1970-1973, durante el cual la tasa de cambio dia­

ria prnmedió 13.l+0 y 1 l.75 por ciento, para lu venta y la compra, res­

pectivamente, dejando un margen comercial bruto de 1.65 por ciento,' en 

términos absolutos, distribuidos como indica el diagrama que sigue: 

l.4 

3 

2 
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Como se observa, las tasas mas elevadas corresponden al aRo 1970, mos­

trando, a partir de entonces, un  comportamiento descreciente que se re­

vierte en 1973. Aun cuando las tasas promedios mas bajas, conforme al 

diagrama anterior, corresponden al aRo 1972, la oscilación, que va de 

8.63 y 16.00· por ciento para las ventas, y de 7,00 a 14.25 por ciento 

para las compras (Apéndice A}, seRala la ocurrencia de los mfnimos sim­

ples en 1971, en tanto que los maximos se registraron en el aRo 1970. 

La escasa longitud del perfodo, unido al comportamiento irregular :_�e 

la serie, impide la adecuada determinación de la tendencia secular. En 

lo que respecta a las tasas diarias, promediadas por mes, aunque el pe­

rfodo no es suficientemente largo para calcular la versión más refinada 

de las variaciones estacionales, el comportamiento -diagramado en la 

portada- presenta cierta recularidad en loe: ��:;:• :,,=- :!1t:.1,:::,u:::it::!:>, !!:d:> �er 

ceptible a través de un fndice, aun en la elaboración simplificada que 

se ofrece a continuación: 

CUADRO N� 1 

REP. DOM. INDICE DE VARIACIONES ESTACIONALES DE LA TASA DIARIA DE 
CAMBIO PARA EL DOLI\R EFECTIVO EN EL MERCADO EXTRABANCARIO, 

POR MESES, 1970-73 
(METODO: PORCENTAJE DE TENDENCIA) 

M e s e s Ventas Compras t\argen Comercial· 

Enero 91.76 90.48 102. 24
Febrero 98.30 98. 13 100.04
Marzo 100.29 101.14 94·. l 1
Abr i 1 103.54 103.55 103.8-1+
Mayo 105.00 106.67 93.06 
Junio 105.21 106.38 97. 13
Julio 100.73 99.61 109.00 
Agosto 98.58 97,96 103.25 
Septiembre 101.71 101.58 102. 96
Octubre 103.67 104.1-18 98.55
Noviembre 1 O 1. 50 102. 12 97.72
Diciembre 89.38 88.04 98.06



1/ 
El examen del Indice- revela que la tusa de venta se incrementa durante 

los trimestres abril-junio y septiembre-noviembre, en tanto que se redu­

ce en el mes de agosto y en el trimestre diciembre-febrero. Estas mis­

mas variaciones, en lo tocante al signo, se perciben en el fndice corres­

pondiente a la tasa de compra, lo que revela que las causas de variación 

se manifiestan, principalmente, a través de la oferta y la demanda de dó­

lares en dicho mercado, lo que se reafirma al anal izar el rndice relativo 

al margen comercial. En efecto, la idea general que ofrece este rndice 

es que el margen comercial varfa en sentid6 inverso a la tasa de compra, 

es decir, desciende cuando ésta aumenta y asciende cuando ella disminuye, 

de donde resulta que las variaciones en las tasas de compra y venta, aun­

que presentan el mismo signo, no son proporcionales en cuanto a la inten­

sidad, particularmente cuando la tasa de compra se reduce. 

He'.)r!?. q:..:::: ::;;¡.,!i'-01 '-ucÍi�s son los tactores de la oferta y la demanda que 

provocan Tas variaciones estacionales reflejadas en el fndice. Dadas las 

caracterfsticas del mercado o mas bien, del arttculo que en él se negocia, 

se considera que los factores mas influyentes en su comportamiento son el 

comercio exterior y el turismo. Pero mas que el comercio exterior, influ­

yen en dichas tasas los pagos internacionales por su concepto, actividad 

que puede ser representada por un fndice de la actividad comercial cc�o es 

�1 de Variaciones Estacionales de los Depósitos pagaderos por cheque en 
1 / 

los bancos comerciales-:-q.e comparado con el correspondiente a la 'tasa de ven-

ta del dólar en el mercado extrabancario, se diagrama a continuación: 

ll Detalles sobre la confección e interpretación de un rndice de variacio­
nes estacionales pueden ser consultados en el estudio 11 lndice de Varia-· 
clones Estacionales ·del Medio Circulante y sus Componentes", Apéndice 1, 
realizado en el Departamento de Estudios Económicos de este Banco Cen­
tral, en Enero de 1974. 
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El diagrama revele una relación inversa entre las variables, es decir 

que un aumento en lo.s depósitos produce una disminución en la tasa, y

viceversa. En términos anal ft icos, la correlación es de -0.83, o sea 

que las variaciones de la tasa de venta se deben, en un 69 por ciento, 

a variaciones en los Depósitos a la Vista. 

En lo que respecta al Luri��10, la restricción cr. 1-:: entr ega de divisas 

y eJ·escaso nivel -de ingrcsos•cOn relación al número de turistas, expli-

can suficienlcmcnle 1.::: inrlucncia del turismo sobre el 1nercado extraban-

cario. 
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Al enjuiciar estos factores con relación a las fluctuaciones estacionales, 

el origen de las mismas quedará manifestado. Para ello se cuestiona el 
1/ 

comportamiento, durante el perrodo 1970-1972� de las variables indicadas, 

como puede observarse en el cuadro que sigue: 

CUADRO N� 2 

REP. DOM.: VARIACIONES ESTACIONALES EN'LA TASA DE CAMBIO DEL DOLAR 
EFECTIVO EN EL MERCADO EXTRABAMCAR I O, SEGUN FACTORES QUE LA PROVO­

CAN PERIODO 1970-1972 

Signo y Perro- Saldo en 
do de la Varia Balanza 
ción Estacio- Comercial 

nal (Millones 
US$) 

AUMENTO 

Abrí 1-Junio 3.9 

Sept-Nov - 91 .9

DISMINUCION 

Agosto - 14.4

Dic-Feb 18.8

Saldo Comer-
cial s/Balan-
za Cambiaría 
(Mil Iones 

16.4 

- 56.o

2.8 

42. 2

US$) 

1 mportac iones 
con Divisas 

Propias 
(En %)

24.8 

27.9 

5.6 

24._4 

Saldo 
Migratorio a/ 

{# de personas) 

- 8,338

- 8, 148

6,009 

53,770 

2_/ Se refiere a los v1aJeros que pueden participar en la oferta y demanda 
de dólares. (APENDICE E) 

l/ No se incluye el año 1973, debido a que, a la fecha, las informaciones 
estadrsticas correspondientes a dicho año no han sido completadas. 

• j
!
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Examinando el trimestre abril-junio, los datos revelan que, aun cuando el 

comercio exterior y los cambios internacionales por mercancras comercia­

das saldaron positivamente, un elevado porcentaje de importaciones con 

divisas propias y un considerable déficit en la migración externa, die­

ron como resultado un exceso de la demanda sobre la oferta de dólares en 

el mercado extrabancario y, en consecuencia, una elevación en la tasa dd 

compra y venta en dicho mercado. 

Los mismos datos, referidos al trimestre septiembr·e-noviembre, hacen pen­

sar en una discrepancia entre la oferta y la demanda, mas acusada que la 

registrada durante el trimestre abril-junio.•'En efecto, a un saldo m·igra­

torio similar al de dicho trimestre y un porcentaje más elevado de importa­

ciones con divisas propias, s_e añade un cuantioso saldo ·comercial negativo, 

ast como un considerable déficit en los cambios internacionales por conc�p­

to de exportaciones e importaciones. Cabe, pués, señalar, que las tasas 

... 1 � t 1 ., , , 1 1 ♦ ,.., ,, U - 1 1 • -

mo durante el trimestre septiembre-noviembre. 

- , -
- · --••---,, .:>t..1-> 1,1 vc1r-:-- 111,:!" •-

La anterior afirmación se desmiente, en apariencia, si se comparan los tndi­

ces de los dos trimestres pues, de acuerdo con ellos, las tasas son mas ele­

vadas durante abril-junio. Este es uno de los inconvenientes que plantea 

la obtención de un I.V.E. para un perfodo de escasa longitud pues, las va­

riaciones cfcl icas y accidentales, si es que existen, afectan considerable­

mente al tndice, cuando el período es corto. A este respecto procede seña­

lar dos eventos,. que pueden clasificarse de accidentale.s, ocurridos en los 

años 1970 y 1971, los cuales se reflejaron en los meses abril-junio, más 

que en los restantes meses del año. Son ellos, las elecciones presidencia­

les de 1970, en nuestro pats y la crisis dolar-oro ocurrida en 1971, cuyos 

efectos sobre I as transacc i'ones en e 1 mercado ext rabancar i o son evidentes 

si se observa el Apéndice A. 

____ .... ·---� -.......,.,.... 

l
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Res_pecto a los rieses en que las tasas de compra y_ vento descienden, es 

decir, durante el mes de agosto y el trimestre diciembre-febrero, se ex­

plica sobradamente si se observa el saldo migratorio, en el Cuadro No.2, 

particularmente en lo que respecta al trimestre diciembre-febrero. 

Para concluir el cuadro de informaciones sobre la variable examinada, se 

ofrecen a continuación las tasas de venta y de compra por dra de entre­

vista, que, como se observaré, los jueves son ligeramente més elevadas 

que 1 os 1 unes. 

ora 

Lunes 

Jueves 

Tasa promedio diaria (%) 

1970·· 1973 
Venta 

13.38 

13.42 

Compra 

11 . 74 

11. 77

.. 

Por último, se ofrecen los datos relativos a las zonas de recolección, 

!-..:--1 ,...,.... -.. ..- : ""' ,i,.... 1 · 

calle Isabel La Católica. 

Tasa promedio diaria (%) 

1970-1973 

ZoAa Venta Compra 

Isabel La Católica 13.53 1 i . 82 

Ave. San Martrn 13.27. • 11 . 68
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3.- COMPORTAMIENTO EN 197� 

La tasa de cambio del dólar efectivo en el mercado extrabancario alean~ 

zó, en el año 1973, un promedio diario de 13.15 y 11.61 por ciento, pél-

ra la venta y la compra, respectivamente, dejando un margen comercial 

de 1.54 por ciento, en t�rminos absolutos. Esta situación, aunque re­

presenta una elevación en los precios con relación al año 1972, se com­

para favorablemente con la correspondiente a los años 1970 y 1971, como 

muestr·a el -diugr2ma No. l. 6 

La explicación a la situación presentada en 1973, habría que buscarla 

profundizando en el an�lisis de los factores que componen l� demanda y 

la oferta en ese mercado, puesto que, como se ha dicho, la influenci.:1

de la especulación ha sido poco significativa. Por el lado de la deman-

- . - ' . . 

•rnnr,rs:�r,'"'nc..;: ,-,-,r . .. , , ,. , .._ .. , ..... ,,, , ,,, , _..._ 
. . 

.... 1 11 1 • # _, t 1 1 _. I 1 1 1, t 

de las importaciones y los depósitos en el exterior del sector privado 

dominicano, mientras que, con relación a la oferta, se cuestionarán la 

subvaluación a las-exportaciones y el turismo. 

Importaciones con Divisas Propias.- El sistema de importaciones con 

d• . . 1 .d l/ 6 1v1sas propias estab ec1 o- en 19 7, permite real izar, irrestrictamen-

te, la importación de mercancfa con divisas negociadas al margen del 

sistema bancario nacional. Para este propósito, el mercado extrabanca­

rio sirve como fuente de recursos, siendo este tipo de opera�iones de 

gran importancia en el auge de dicho mercado, ya que se estiman negocia-

clones por valor de US$149.3 millones por ese concepto, desde la inicia-

_!/ Decreto No. 1482, del 10 de julio de 1967. 

_______ __..... ___________ �-- --
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ción del sistema, cuya distribución anual es la siguiente: 

Años 

1967 

1968 

1969 

1970 

1971 

1972 

1973 

CUADRO N� 3 

REP._Q_Q!:!_!MIC/\l�A: VALOR DE LAS IMPORTACIONES 
CON D!VIS/1S Vi�OPIAS, POR .A.ÑOS. 1967-1973-

(En millones de US$) 

Va 1 or 
(FOB) 

§_/ 3.8 

13.4 

16.9 

19.9 

21.0 

20. 1

35.0 

T o t a 1 
· -----

130. 1

�/ Julio a Diciembre. 

Valor 
(CIF) 

4.3 
.. 

15.2 

. 19.3 

23. O 

24. 5

23 .ü 

39.6 
--· 

149. 3 

Fuente: Departamento de Estudios Económicos: Divisiones de Comercio 
Exteriur y Balanza de Pagos. 

Como se observa, la demanda de dólares en el mercado extrabancario cre­

ció, a causa de las importacibne� con divisas propias, en US$1�.2 millo­

nes, dato que se obtiene al comparar los estimados CIF correspondientes 

a 1972 y 1973 y que, en términos relativos, representa una variación de 

69.2 por ciento. Este extraordinario crecimiento en las importaciones 

l 
í 

• 1

; i 

. 1. �

• i

'

. i 



- l l -

con divisas propias, que rompe la tónic� de variación presentada en el 

resto del perfodo, se debe, principalmente, a la incorporación al sis­

tema de las importaciones de madera y otros materiales de construcción. 

Subvalu,ición de léls Importaciones.- Otro factor que influye en el com-

portantienlo de la demanda de dólélres en el mercado extrabancario, es la 

subvaluación de las mercancfas importadas, cuyo -Objetivo basico es la 

evasión al pago de los impuestos de importación y, eventualmente, la de 

adquirir divisas del sistema bancario nacional en el caso de artfculos 

cuya restricción se ha establecido en base al valor maximo. Para eva­

luar la variación de la demanda de dólares por este concepto·, es necesa-

. . . d. 1 / r10 rem1t1rse a un estu 10- sobre el tema, en el cual se estimó que, du-

rante el perfodo 1963-1970, las importaciones dominicanas fueron subva-

7 " . . -

2/ 
ne ros. de : e-. 

declaraciones registradas por las aduanas. Aplicando este porcentaje a 

lo declarado en los años 197 2 y 1973, se obtienen los resultados siguien-

tes: 

VALOR FOB DE LAS IMPORTACIONES 

(En millones de US$) 

Estimado 

Declarado 

Subvaluación 

1972 

3ó 1. 3 

337.7 

23.6 

-127.L 

451 .4 

421. 9

29.5 

De acuerdo a estos datos, la subvaluación de las importaciones aumentó 

en US$5.9 millones en 1973, lo que determina un incremento de iguar or-

l/ Departamento de Estudios Económicos: 11Valoración en el Comercio Ex­
terior Dominicano 11

• Agosto de 1973. 
]j Significa que incluye la sobrevaluación, Si la hube, ya que estc1 no fue 

CLu�ntificúd\J !;Cp¿:r�d.::r,¡cntc por in�uricicnci� de d.:itu:; cstüdfsticcs. 
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den en la demanda de dólares por este concepto, en el mercado extraban-

cario. 

Depósitos en el Ext0rior del Sector Privado Dominicano.- Queda por con-

siderar, por parte de la demanda de dólares en el mercado extrabancario, 

los depósitos del sector privado en bancos del exterior. A este respec­

to, la información disponible �e reduce a los d�pósitos a corto plazo en 

bancos radicados en Estados Unidos de América, incluso Puerto R:co, cuyo 

balance, a final de abril y diciembre de caóa año, es publicada por el 

Departamento. del Tesoro, en el "Treasury Boulletin", y cuyo comportamien­

to, en los últimos años, se registra a continuación: 

Años 

1967 

1968 

1969 

1970 

1971 

1972 

1973 

CUADRO N� 4 

U.S.A.: DEPOSITO$ A CORTO PLAZO DEL SECTOR PRIVADO 
DOMINICAJ.'IQ., POR ANOS. 1%?-19n 

t..,. f"'\ n'lt 1 1 _ ... oe l•t..· t· ' 
,-·· ...... -··--- ---, 

Al mes de 
Abr i 1 

40.6 

44. 1

45.4

86.8 

72.3 

75.2

88.6 

Al mes de 
Diciembre 

49.8 

55.5 

72.4 

94. 2

102.2 

102 . 7 

N.O. 

Fuentes: U.S. Treasury Departrnent "Treassury Boulletin'' 
Banco Central- de la R.D.: "Estados Financieros y Boletfn Mensual". 

1 
1 
1 
i 

t 
f 

1 
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La relación entre el balance de abri 1 y diciembre para cada aAo, ex­

presada por una ecuación de la forma v�•: = 14.1 + 1.08X, permite es­

timar un balance de US$109.4 millones a diciembre de 1973, lo qu� su­

ma un incremento de US$6.7 millones a las cantidades demandadas para 

estos fines, al mercado extrabancario. 

Resumiendo el comportamiento de la demanda, provocado por los factores 

considerados, puede estimarse que en el aAo 1973, se percibió un incre­

mento en las negociaciones del mercado extraba�cario, ascendente a, 

US$28.8 millones, con relación a 1972, que es extraordinario si se com­

para con el correspondiente a 1972, como indican los datos siguientes: 

Por importaciones 

Por subvaluación 

Por Depós i _tos en 

T O 

INCREMENTO DE LA DEMANDA 

(En millones de US$) 

con divisas propias 

de las importaciones 

E.U.A, 

T A L 

.!3-.7 2 1973 

0.9 16.2 

1. 8 . .U 5.9 

0.5 6.7 

1.4 28.8 

Dado este incremento en la demanda, obviamente debió producirse una ele­

vación en los precios de venta, a no ser que la oferta creciera en la 

misma cantidad, lo que estudiaremos a continuación . 

.!_/ Las importaciones totales en 1971, ascendieror. a US$311. 1 millones. 

1 
l 
¡ 
r 
i 
1 
J 
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',\';1luación de lus Exoorl aciones,- Una de las fuentes de divisas del 

�r(ndo extrabancario, la constituye la subvaluación de las exportacio­

·.·�. pr�ctica que consiste en declarar las mercancfas vendidas al exte-

1 i t,r a un precio inferior al realmente percibido. Con el lo, se evita

,·ntregar la totillidu_d de las divisas obtenidas al sistema bancario na­

(ional, sirviendo el remanente para depósito� o gastos en el exterior

(auto-oferta) o para ofrecerlo en el mercado extrabancario, con la ga­

nancia que representa la ta$a de cambio en dicho mercado. A este res­

pecto, el estudio sobre valoración en el comercio exterior, estimó que,

durante el perfodo 1963-1970, las exportaciones fueron subvaluadas en el

e�uivalente al 6.1 por ciento de las exportaciones declaradas en adua­

nas. Si se considera el mismo porcentaje para los años 1972-1973 se ob-.

tienen los resultados siguientes:

Valor 

Valor 

Estimado 

VALOR FOB DE LAS EXPORTACIONES 

(En millones de US$) 

1972 

368.8 

Declarado 347. 6 

Sub-valuación 21. 2

1973 

'-169, 1 

442. 1

27.0 

De acuerdo a estos datos, la oferta de dólares en el mercado extrabanca­

rio se incrementó en US$5.8 millones en el año 1973, por cuenta de las 

exportaciones subvaluadas. 

--------
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Turismo.- lncuestionablemente, el turismo juega un importante papel en 

el mercado extrabancario, participando tanto en la oferta como en la de­

manda de dólares en dicho mercado, lo que, unido a la insuficiencia de 

datos estadrsticos, obliga a cuantificar su influencia en el comporta-

/
' miento del mercado en términos netos, cuantificación que se realizara a 

través de los datos publicados en el Bolettn d� Turismo J_/ y en la Balan-

za Cambiaría del Banco Central. 

Para introducir el análisis se parte del númer6 de viajes realizados des­

de 'r" hacia el exterior, en los años 1972 y 1973, clasificados como se 

muestra a continuación: 

,. � 

B.-

c.-

•· ... - � ""'
') ._ '- V ':_ f\: t t - o 1\1 - ¿ 

,__.___._

Dominicanos no residentes 
visitan el pats 

Extranjeros visitantes 

DEMANDANTES (N�) 

Dominicanos residentes que 
viajan al exterior 

SALDO DE VIAJES ( A - B ) 

1972 1973 Variación 
Absoluta 

. ,..._ 

i!L.'í �·:;b i..,yr, 4·�.�l;� . , .... 

que 
48,203 44,555 - 3,648

135,239 182,035 46,796

124,923 125,754' 831 

124,923 125,754 831 

58', 519 100,836 42,317 

Comparando la variación entre oferentes y demandantes en los dos años, se 

obtiene una razón de 52:1, lo que significa que Pº! cada demandante extra 

J_/ Publicado por la Dirección General de Turismo. 

' 

l 
1 
1 
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en el aílo 1973. 52 nuevos oferen�es se introdujeron al mercado, resultan­

do un incrc1::er1lo en el snldo de viajes de 72.3 por ciento, a favor de la 

oferta. Ob•;i,�;,'.;;nte, la vélriación respecto al número de viajes no implica, 

ncccs2ria�cn:c, variación en igual cuantta en las cantidades negociadas, 

sin embargo, un increr�nto tan elevado del lado de los oferentes evidencia 

un crecimiento neto de_ la oferta de dólares por 'turismo en el año 1973, 

situación que se reafir:na al incor-por0r la captación de divisas por dicho 

concepto en el sistema bancario nacional, y'el promedio de pernotaciones 

turtsticas que fué de 5.0 y 5.6 dtas, en 1972 y 1973, respectivamente, co-

mo se observa a continuación: 

Años 
-�. -- --·--·� -

1972 

1973 

Ingresos 
, .. _ ... \ . ::--..:-.:

- - ·-· 

1,638, 700 

2,384,700 

Pernotac iones de Ingreso 
r-_--;: ,-.- .-. /"o\ (:1c:c\ 

� ' \.1.:. 
\ •� - / :,.,t (.J - ' - • y I 

676, 195 2.42 

1, O 19,396. 2.34 

Los ingresos por dta turistico, que en los dos años fueron practicamente 

iguales, estan muy por debajo de la realidad palpable, de donde se infie­

re que el sistema bancirio nacional capta una fnfima proporción de los · 

ingresos por turismo, quedando el grueso de dichos ingresos al servicio 

de la demanda en el mercado extrabancario. 

Aplicando el estimado de gastos por tipo de viajero, se obtiene el in-

cremento ¿e la ofertü de ¿oJares en el mercado cxtrabancario, por con-
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llenes, es decir, de un 42 por ci�nto con relación al crecimiento de la 

demanda. Frente a esta situación, la tasa de cambio en el mercado ex­

trabancario -venta y compra- registró un incremento de sólo el 11 por 

ciento, en términos relativos, lo que significa que parte del déficit 

fué absorbido por factores que no han sido contemplados. 

La anterior reflexión obliga a considerar en la oferta de dólares parti­

das tales como las remesas fami 1 lares, las comisiones, representaciones 

y otros servicios, cuya cuantificación, aún en términos de variación, es 

impract icable, por la ausencia de los datos correspondientes .. Sin embar­

go, -tanto la reducción en el número de dominicanos no residentes que vi­

sitaron el .pafs, como el considerable crecimiento del comercio exterior, 

permiten suponer incremento en la oferta de .- -lr,:;:r.-.r: :''"'" �c:�r.c: f::1rtr,=-<>c:,

durante el año 1973. Sin embargo, aunque no se dispone de datos que per­

mitan demostrarlo, informaciones al margen hacen sospechar una creciente 

corriente de dólares que, en forma de·depósitos del sector privado, flu­

yen hacia el Canada y otros pafses, excluyendo a E.U.A., lo cual multi­

plica el apuntado crecimiento de la demanda. En estas circunstancias, 

es adecuado suponer que la variación de los factores aqut señalados, es 

tompensatoria. 

Queda, entonces, por explicar, el origen de los recursos que fueron uti­

lizados para suplir el déficit de la ofert a. Para ello, es necesi3rio 

regresar a dos factores ya considerados: La subvaluac!ón de las expor­

taciones y los depósitos a corto plazo del sector privado en E.U.A. 
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�r caso, el comportamiento de los precios de exportación de 

tales como azúcar crudo, cacao y café, durante el aRo 1973, 

.·ibuir a que se ampliara el margen de subvaluación que fué es­

.� las exportaciones. Asr se percibe al comparar los precio? 

.. de exportación a E.U.A., con los precios medios registrados 

. �ado de Nueva York para los citados productos, como se muestra 

,.ición: 

Diferencia ce Precio FOB (US$ por T .M.) 

.1221 1973 Variación Absoluta 

. Jr Crudo 6.60 12. 99 . 6. 39

.: en. Grano 59.99 301. 86 241. 87

/erde 144.25 327.30 183.05 

• observa, las difere8cias entre dichos precios fueron más acusadas

�o 1973, lo que significa un considerable aumento en el margen de 

ación, respecto a la exportación de estos productos, que represen-

55.7 por ciento del valor total de las exportaciones en 1973. 

�o, reconsiderando el balance de depósitos, a corto plazo, del 

• d d 
' • 11 

b d. d E d .d d .,r,va o om1n1cano- en ancas ra rea os en sta os Un1 os e Amé-

� estudio que está realizando el Departamento de Estudios Econórni­

"-;te Banco Central, llegó a concluir que esos depósitos están ma-

" destinados como fondos de operaciones empresariales. Para arri-

'a conclusión, se partió de la clasificación de los depósitos a 

'170 en dos cate9orfas: Depósitos de Ahorr9 y Depósitos a la Vis·· 

'Jn;idos en lo aclela:ile como 11Depósitos en E.U.A.''. 

' 

. 



1 
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ta. Los pri��ros fueron caracterizados,· según se observó para República 

2/ 
Dominicana, E.U.A. y otros pafses;-por ser, por lo general, siempre ere-

cientes. 

Dado que la c.it¿¡ca caractcrfstica no es compartida por los "Depósitos en 

E.U.A. 11, por eliminación, se concluye que el peso mayor en estos depósi­

tos, corresponde a depósitos a la Vista. Para reafirmar este criterio, 

se procedió él co:,·:parar el signo de las variaciones de los "Depósitos en 

E.U.A. 11, con el signo de las variaciones de los. depósi_tos a la vista en 

los bancos comerciales del sistema nacional, con los resultados siguien­

tes: 

CUADRO N!?. 5 

SIGNO DE LA VARIACION DE LOS DEPOSITOS A LA VISTA EN LA 
R Í-: f.': 1 � 1 I r fl r. f'\t.! � !.! 1 : .... f•, �.! A V � : � 0 � 11 � = := l) 3 ; -:- :- 5 é Í•i t • � • f•, • : :

A5�iL y DiCiEMa�E �E CA�A Aílu. ¡�67-1�/j 

Signo de la Variación Signo de la Va-

Años y Meses 
de 1 os Depósitos a la riación de los 
Vista en la República "Depósitos en 

Dominicana E.U.A.11 

1967 Diciembre + + 

1968 Abr i 1 
Diciembre + + 

1969 Abr i 1 

Diciembre + + 

1970 Abr i 1 + 

Diciembre + + 

1971 Abr i 1 
Diciembre + + 

1972 Abrí l 
Diciembre + + 

1973 Abri 1 

NOT/\: 
La limitación a los meses de abril y diciembre se debe a que, como ya ft:' 
indic,J¿O, los dalos sobre 110·,,,.<•sitos de Dominicanos'', se publican sólo t�­
rél c:-c::. li!-::.,·:,. Le., v2lorcs �:·so lutos para ambcs dcpó:..i los pueden ser con-

1/ F.11.1.: "l;:tLr1,:,tio11.,l Fin.:i11ci,1l Slé:llistics". 
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como manifiesto el cuadro cJntcrior, el signo de la variación de ambos de­

pósitc,s (;S C-:)i,..:i(�,.íc, con excepción del corr espondiente al mes de abril 

de 1970. fsl2 éi-,·r•; >rKia. sin cnb¿,rgo, encuentra su explicación en las 

clcccio��s ?r�si��nsi�lcs ¿e la Repübl ica Do�inicana, en mavo de dicho a­

Ro. Aun sin c�tD ��pl icación, un acuerdo de once observaciones en un to-

total de doce, reduce a un nivel practicamente nulo, la probabilidad de 

que el acuerdo s�a producto del azar, como puede ser demostrado por la 
1/ 

prueba estadística de los signos; que se aplica a continuación: 

P ( r) 
n 1 r (n-r) 

= r!(n-r)! 
p q = 12! 

l l ! l !
12 

4096 
= 0.003 

Es decir, sólo en 3 de cada mil veces, un acuerdo en once de doce sera 

producto del azar. 

:"'"'�· ·� •e:: -..-+--- • -..-
-· ·- · � - · - -· · -"-""' · -·

t�n de manera similar a los Depósitos a la Vista en los bancos comerciales 

ubicados en República Dominicana y de manera contraria a los depósitos de 

ahorros en este pafs. Ante estos hechos, puede afirmarse que, mayormente, 

los 11Depósitos en E.U.A. 11 son depósitos a la vista y, por tanto, fungen co­

mo fondos de operaciones er;presariales, destino principal de los depósitos 

a la vista. Siendo asr, b variación en el balcJnce de esos depósitos no 

puede ser apuntada, en su totalidad, como componente de la demanda de dóla­

res en el mercado extrabancario, cuando se incluye la participación de los 

rubros a los que sirven.como es el caso. 

ll n = 
r = 

(n-r)= 

p = 
q = 

No. de ¿,:itos. 
No. de cJcuerdo·. 
No. de dcs2cuerdo. 
Probabi 1 id�d cle acu�rdo en cada observación. 
Probab i I i cild de c!<!S<- t,e:·do en cada observación. 

-.. --.....-- --�-- . .. _____ _,..._ _____ ,.. __ _..., ___ _ 
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En conclusión, el apuntado incremento en la tasa de subvaluación, que im­

plica adición al crecimiento de la oferta y la exclusión de gran parte 

del incremento de los 11Depósitos en E.U.A. 11, que significa red ucción en 

el crecimiento de la demanda, son los factores explicativos de la elimi­

nación del déficit en el .suministro de dólares en el mercado extrabanca-

r i o. 
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4: - CONC LUS I.ON 

Al describir el objetivo de este trabajo, se señélló como tal, el anéllisis 

del comportamiento del precio del dólar efectivo, en el mercado extraban­

cario, durante el año 1973. Este precio, medido a través de la tasa de 

cambio, registró un crecimiento del 11 por ciento_, en tlrminos relativos,

como consecuencia de la presión ejercida por la demanda, sobre la oferta 

de dólares en dicho mercado. 

Aunque� a causa de la insuficiencia de datos estadfsticos, no fué posible 

desagregar por-completo la ofe�ta y la demanda, resultó practicable el 

aislamiento de las variaciones, con relación al año 1972, de los componen-· 

tes m�s importantes, como se resume a continuación: 

Factores 

Importaciones con Divisas Propias 

Subvaluación de Exportaciones 

Subvaluación de Importaciones {Neto) 

Turismo {Neto) 

Incremento en la Subvaluación de 
Expor�aciones {Ajuste) 

l Q l A J..

Variación en Millones de USS 
De la Oferta De la Demanda 

� 

5.8 

11_ . O 

2d 

22. 1

16.2 

5.9 

22. 1

Como se observa, la mayor influencia en la situación registrada, correspon·· 

dió a las importaciones con divisas propias, que superaron en un 6�.2 por 

ciento, al valor importado en 1972. Un crecimiento de tal magnitud pudo 

elevar la tasa de cambio a niveles insospechados, de no actuar como contr2-

partida el incremento de la oferta nela por turisr·o, que alcanzó los US5i 1.0 



---

millones, gracias al aumento en 34.6 por ciento del núrne1·0 de extranjeros 

que visitaron el p¿,fs r.::n 1973.· 

El desajcste entre esas dos partidas presionó sobre la tasa de cambio, lo 

que, unido al comportamiento de los precios en los mercados extranjeros, 

de los principales renglones de exportación tradicional, propició un au­

mento en la tasa de subvaluación de las exportactones, estimado en US$5.3 

millones, que representan un 2.2 por ciento del valor de las exportacio­

nes de azúcar crudo, cacao en �r�no y café verde, que sumaron US$246.2 mi­

llones, en 1973. 

El valor absoluto de la negociación en 1973, ·por cuenta de los factores 

antes señalados, puede ser estimado de la forma siguiente: 

Factores 

Importaciones con Divisas Propias 

Subvaluación de Exportaciones 

Subvaluación de ·Importaciones (Neto) 
Turismo 

SUB-TOTAL 

Otros Factores (Neto) 

TOTAL: 

Vé!lor en 

Oferta 

32.3 

1.¡4,2 

·76.S
30.0

106.5

us $ Millones 

Demonda 

39.6 

29.5 

37.4 

106.5 

106.5 

De aquT se desprende que la revisión de los canales dé captación y eroga­

ción de divisas del sistema bancario nacion�!, debe ser uno de los objeti­

vos a corto plazo de la5 autoridades correspondientes, dado el crecido 

--,�----...,........--.,_.v..,...__----•----

1 
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monto de divisas que astan siendo evadidas del sistema, para dedicarlas a 

operaciones que, de ·cue¡·do z la legis]¿-,ciór. vigente:., no deben ser real i­

zadas con divisas de las rcservos internacionales de la nación . 

•. --- --·----·----
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REP. DOM IN I CM:/\: 

APLND ICE 11 2.''

TASAD[ VENTA DEL DOLAR EFECTIVO EN 
_EXl R/\!3/\l!C/\.R I O, POR MFSLS Y AÑO�. 1969-73 

(PORCEtlTAJE MEDIO DIARIO) 

-
Me

_
s
_
c
_

s 
____

� 
1969 19;0 1971 

Ene.ro 12.31 15.36 

Febrero 13.32 15.57 

Marzo 14.09 15.74 

Abr i 1 1 Lf. 94 15.68 

Mayo 14. 80 l 5. 46

Junio 12. 3 2 15.04 15. 19

Julio 12.20 14. 91 ]Lf,32 
. . ' � .... 
.,�--- ....... 

1 ✓ 1 1 _, , ...... . . ' : .., . ,) � 

Septiembre 12.55 '¡ 5. 81 12. 77

Octubre :.-· 12. 35 16.00 12. 6 7

Noviembre 12.60 15. 94 11 . 92 

Diciembre 12.81 14. 18 9.63 

Promedio 14.69 13.98 

EL MERCADO 

1972 1973 
�-

10.87 12.66 

11 . 56 Jlf,03

11. 38 ' 1'3.98 

11 . 78 ¡l.¡ .• 19 

12. J2 14.42 

l 2. 13 14.37 

11. 66 1'2.98 
�,. 1?. 71 ,,.:;-. 

12.64 12.45 

13.04 12.61 

12.50 12 .Lt2 

11 . 36 10,98 

ll.88 13. 15

---------------=-===---------- j 
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A PE NO ICE 11C 11 

REP, DOMINICA��: TASA OE COMPRA DEL DOLAR EFECTIVO EN EL MERCADO 
EXTf1/\8At!Cf;R I O, POR MESES Y AÑOS. l %9-1973

Enero 

Febrero 

Marzo 

Abr i 1 

Mayo 

Junio 

Jlll i o 

Agosto 

Septiembre 

Octubre 

Noviembre 

Diciembre 

Promedio 

(PORCENTAJE MEDIO DIARIO) 

1969 1970 

10.35 

11. 16

12.30 

13 .08 

12.99 

10.56 13.09 

1O;31 12.92 

1 O. 16 13. 11

1o.41 13. 81

1 o. 74 14.03 

1O.61 13. 94

10.78 12.lf3

12. 77

1971 1972 

13.54 9.47

13.75 1 O. 19 

1
°
4.oo 1 O. 18 

14.oo 1 O. 1 2 

14.oo 10.82 

13 .42 10.76 

, ? �-L!. :0. p 

11. 58 10.01 

11 . 13 11 . 14 

11. 12 11 . 73 

10.45 1 i . 1 2 

7. 91 9.82 

12.30 10.46 

1973•: 

11 . Lf 2 

13.06 

12. 72

12. 74

13. 14

13. 1 O

� � . 00 

1 O. 83 

10.67 

10. 75

10.61 

9.24 

11. 61

-·---

gr,.........._�-�-... ,... .¡:; ◄·�-,.- ___ ....,,......_ �-- ·-·--· 
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� 

..J 
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APENO ICE 11D 11 

REP. DOMINICANA: MARGEN COMERCIAL DEL DOLAR EFECTIVO EN EL 
MERCADO EXTRABANCARIO, POR MESES Y A�OS. 1969-1973 

Enero 

Febrero 

Marzo 

Abr i 1 

Mayo 

Junio 

\JUI IV 

Agosto 

Septiembre 

Octubre 

Noviembre 

Diciembre 

Promedio 

(PORCENTAJE MEDIO DIARIO) 

1.76 

1.86 

2. 14

t.61

1.99 

2.03 

1970 

1.96 

2. 16

1.79 

1.86 

1.81 

1.95 

1.86 

2.00 

1.97 

2.00 

1.75 

1.92 

1971 

1.82 

1. 82

1.68 

1.46 

1.77 

• L (j 

l.81

1.64 

1.55 

1.47 

1.72 

1.68 

1972 

1.40 

1.37 

1.20 

·1.66

1.50 

1.37 

1.33 

l. 50

1.31 

1.38 

1.54 

l.42

1973 

l. 24

0.97 

l. 26

1.45 

1.28 

t. 27

i. 88

l. 78

l. 86

1.81 

1.74 

1 . 5.4 

, ____ . ..__ .... _.....,._ __ .=-�-----·-_,...,·-.... - --
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REP. DOM.: 

AP.Qr�¡ CE 11 E' 1 

VIAJEROS IN{�RNACIONALES QUE PARTICIPAN EN LA 
OFERTA Y LA DEMANDA DE '>)LARES EN EL MERCADO EXTRABANCARIO, 

POR MESES Y �  ?O. 1970 - 1972 
---

Dominicanos NO 
Extranjeros 

Dominicanos 

Meses Residentes Residentes 
1970 1971 1972 1970 1971 1972 1970 1971 

Enero 1,509 1,865 1,863 7,050 6,391 11,765 8,266 10,430 

Febrero 1 , l 63 l , 271 l, 83: 5,860 7,077 11 , 6 54 8,802 9,429 

Marzo 801 l , 1 22 1 , 58; 4,851 8,073 11 , 250 9,932 9, 711 

Abr i 1 654 1 , 31 8 1 , 65� 3,058'• 8,575 9, 1 21 10,467 9,909 

M«!lyo l, 03 5 1,710 2, l3l • .. 3,20Ó 8, 173 8,243 9,370 9,102 

Junio 1,652 2, 149 3,Q¿f. 4,777 8,912 10,294 10,518 9,451 

Ju 1 i o 2,862 4,653 5, 3E (: 7,893 14,551 16,267 13,089 12,57_1 

Agosto 1 , 801 2,263 2, 94L 6,353 9, 786. 13,214 13,661 13,831 

Septiembre 1 , 11 5 1,407 1 , 9f� · 5, l 6 7 6,905 8,405 11 , 083 10,833 

Octubre ·1,145 1 , 3 52 1 '8E·:: 5,333 6,990 9,681 8,923 8,390 

Noviembre 1,367 1,459 1 , 8(1 ; 5,698 8,474 9,769 9, l 65 8,275 

Diciembre 7,050 10,453 22, l L·. -i 8,320 12,561 15,373 9,964 9,667 

To t a  1: 22, i 5L4 3 l , O 22 48, 2(:·( 67,566 106,46� 135,036 123,240 121,599 
- - - - - --- --··· ---- ---·· 

..... 

FU�NTE: Bolettn de Turismo, publicado por la Dire::ión General de Turismo. 
----

. ..

1972 

6,256 

8,015 

10,504 

9,821 

9,092 

10,304 

14,046 

14,878 

1 i , 50 8 

9,8lrS 

10,047 

10,60/ 

124,923 
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APENDl(�I-� 

REP. DOM.: SALDO COMERCIAL, SALO( :OMERCIAL DE LA BALANZA CAMBIARIA Y 

MESES 1970 

:r � ro l. 5

Febrero o.4

Marzo 2.0

r,�r i 1 l. 5

¡1,.:iyo 4. 5

Junio - 1. 7

Julio 9. 1

Agosto -11 . 5

Septiembre -11. 3

Octubre -12-.6

Noviembre -10.5

Diciembre -13.3

T O T A L -63.9

PORCENTAJE DE IMPORTACIONES 1 !)N DIVISAS PROPIAS, POR MESES 

Sé.' l do C orne r c i a 1 
l 971 1972 

(Millones US$)

- 3.6 o.6

- 4.9 - 2.6

1. 1 o.6

1.9 2.8

• 3.0 0.3

- 6.8 - 1.6

- 9.8 14.3

- 5.2 2.3 

-14. 1 9. 1

-15.2 - 1 3 . L�

-14.8 - 9. 1

0.3 6.6

-68. 1 ____ 9_. � 

1970- :l72 

---
Sal�;-:�_Comercial Balanza Cambiaría 

19� CJ 

- -·

- 4. l, 

1 . i:,

9 .,• I 

3 .•

- 6.S

8 1· ..

- o.·,·

- 2.:

- 5.;

- 4.;

-11. :

- 6. i

-19: �

1971 1972 
(Mi 1 lones US$) 

- 6. 1 - 2. 3

- 5.8 - 4.2

3.0 1. 8

3.2 - 0.6

5.2 - 8. 3

4. 1 5.6

- ·o.6 0.6

3.3 2. 1

- 7,6 - 1 . /-¼

-10.9 5.4

- 6.o -11L9

-11. 7 -19.4

---�_._9_ -=-12-. 6 

ruENTE: Departamento de Estudios Económicos, Divisione; de Comercio Exterior y 
Balanza de Pagos. 

�ortacioncs Divisas Pr�s 
1970 1971 1972 

( % ) 

11.4 6.3 1.2 

8.6 4.7 10.9 

9. 1 1 O. 3 9. 1

8.5 9.5 7.9
6. 1 8.2 9.3

5.5 10.3 8.L

4. 3 9.7 8.0

5. 1 6,5 5.0 

9. 1 8.6 5.8 

10.9 6.9 11. 1

12.6 9.2 i0.7
8.8 9.8 6.8 

100.0 100.0 100.0 



AÑOS 

1967 

1968 

l (lC. ('\ 

1970 

1971 

1 1972 

1 

1973 

� 

APENO ICE 11G 11 

VALOR DE LOS DE POS I TOS A LA VI STA EN LOS BANCOS COMER.C IALES DE 
LA REPUBLIU\ DOMINICANA Y DE LOS 11DEPOSITOS EN u. s . A. 11

, 

ABRIL Y DICIEMBRE DE CADA A ÑO 
1967-1973 

Depósitos a 1 a Vista Depós_i t_os_ en 
y MESES en Rep. Dominicana U.S. A . 

(Millones de RO$) (Millones US$) 

A br i 1 44.o 40.6 

Diciembre 55.2 49 •. 8 

A br i 1 54.3 44. 1

Diciembre 56.4 55.5

, . .  � -- ' . _,.

: J. r- '.�-· 

. Diciembre 63.5 72.4 

A bri 1 63. 1 86.8 

Oiciembre 76,7 94.2 

A bri 1 70. 1 72.3 

Diciembre 9Ó.2 1 O 2. 2

A br i 1 79. 3 75.2 

Diciembre 11 O. 3 102.7 

Abri 1 94. 1 88.6 

Diciembre 129. 7 N.O. 

•






