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INTRODUCCION 

El presente trabajo tie ne coma objetivo la evaluaci6n y cuantifica­

ci6n del mercado de divisas propias , asf coma el analisis de su 

funcionamiento e incidencia en la economfa nacional. 

Los calculos y estimaciones realizados en este estudio, han tenido 

como fuente de in£ormaci6n, l as estadfsticas que son utilizadas par 

las Divisiones de Balanza de Pagos y Comercio Exter ior del Depar­

tamento de Estudios Econ6micos del Banco Central, asf coma, en 

base a encuestas formuladas a personas relacionadas con el mercado 

de divisas en e l pafs. 

El desarrollo del trabajo consta de cuatro partes principales. En la 

primera se realiza una e valuaci6n general de dicho mercado, hacie n­

da especial enfasis en l as posibles causas que l e dieron origen. La 

segunda parte trata sobre la cuantificaci6n d el m e rcado a traves d e 

sus principales fu entes de oferta y demanda. 

En la tercera ·parte se presentan las aspec to · mas relevantes derivados 

de dicho mercado , y par ultimo se analizan las a l ternativas d e polftica 

econ6mica posibles d e aplicar para log rar un m ejor funcionamiento d e l 

m ercado d e divisas propias, sin afectar e l d ese nvol v im i e nto d e l Siste-

ma Bancario . 
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EVALUACION DEL MERCADO PARALELO DE DIVISAS. SUS 
CAUSAS. 

A. - ANTECEDENTES (1961 - 1966) 

Un analisis retrospecti VO de las condiciones socio-economicas en 

que se desenvolvi'a el pa{s a partir del afio 1961, puede ser vir de _ 

indicador explicati vo de las principale s causas que dieron origen 

a la oficializacion de parte del gobierno dominicano a traves del _ .. · 

Decreto 1482 del afio 1967, del llamado mercado de di visas propias. 

A partir del 30 de mayo de 1961, fecha en que se dio al traste con 

e l regimen que gobe rnaba e l pa{s, se inicio una etapa de profundos 

cambios polihcos, que evidentemente repercutir{a en e l desarrollo 

de la vida economi ca nacional . . Se crea un estado de e spectati va -

dentro de los sector es empresarial es y de inseguridad para e l gr~ 

po gobernante, situacion que mas tarde se volcar{a en una fuga de 

capitales a l extranj e ro. Par otro lado, como conse c uencia d e l as 

presiones que e jercen las organizaciones y gremios laborales, se 

producen aumentos salariales de tal magnitud que desen cadenan iE_ 

crementos en e l consume, e l cual no pudiendo s e r satisfe cho con 

la produccion interna se traduce en aumentos de consideracion e n 

la s importaciones. 
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Los s i gu ientes datos s ir ven para confi rmar las aseveraci ones ante -

riore s . N u estr a bal anza de pagos habi'a cerr ado en diciembre de l _ 

afio 1960 c on un sal do favorabl e de RD$9 . 6 millones , ya dici embre 

del afio 1961 l a .mis ma manifiesta un deficit de RD$28. 4 m illones no - , 

obstante habe r ce r rado l a cuenta c orrie nte con u n sal do favorabl e de 

RD$3 3 . 0 m illones y haber teni do una disminuci6n en l os pasivos del 

sistema (RD$5 . 8 millones) d e donde se desprende que hubo una sal i -

da d e capital e s a l exteri or, que tuvo que ser contabilizada dentro de 

l a partida Error e s y Omisiones. E ste hecho puede ser constatado -

ademas e n l a brusca disminuci6n de nuestra r e se r va monetaria neta 

del afio 196 0 a l 1961, la misma disminuy6 e n RD$17. 9 millones , a l p~ 

sar d e RD$22 . 6 millones en e l 1960 a RD$4. 7 millone s en e l afio 1961. 

En 1~62 s e produce u n crecimiento ve rtiginoso d e l as impo rtaciones 

de l orde n del 83 . 5% , como c onsecuencia de los a umentos salarial es 

y de l l evantamie nto d e l as san c iones que habi'an sido impuestas a l -

pai's e n l a reunion de cancilleres de l a Organizaci6n de Estados Am~ 

ricanos (OEA). Asimismo, las exportaciones apenas c r ec i e ron en _ 

un 21. 9%. 

Ante est e panorama, las autoridades comp etentes r e accionaron con 
1 

una serie d e medidas de poli'tica economi c a,; con e l obj eto d e prate -
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ge r las res e r va s del Banco Central y disminuir e l crecimiento de _ 

l as i m portaciones J For un l ado se impone obligacion a los expo r t~ 

dores desde noviembre de 1962 para e ntrega r al Banco Central las 

I 

di visas de s us exportaciones en un 90% . Ademas, los egresos de _ 

di visas f ueron ajustados a l as aprobaciones que conced i e ra dicho _ 

banco, y solo se excluyeron de esta disposicion los montos de divi 

sas , "·~ .. , • a<.ir_, :; por la s bancos comercial es a los viajeros al exterior, 

cantidad que fue limitada , por la Junta Monetaria, a la suma de US­

$200. 00 por persona. Otras recomendaciones !'iechas por este orga ­

nismo col egiado fue e l aumento de l os encajes legales de l os bancos 

y de manera especial e l e n caje de un 100% a lo s depositos en moneda 

extranjera, dentro de este mismo orden de polrticas restrictivas. 

De i gual forma se hicieron r ecomen daciones a l a banca come r c ial p~ 

ra qu e no faciliten c redito con fines esp eculati vos o que permitan l a 

salida incontrolada de c apita l es y que los m ismos deben destinarse 

prefe renteme nte al incremento de la produccion de arti'cul os de c onsu 

mo inte rno para la exportacion. 

L edidas toinadas surtieron cierto efec t o, las i mportaciones dis as m _ 

minu ye ron e n su ritmo de crecimiento e n e l afi.o 1963 (24. 4%). La _ 

bal anza d e pag os c erro c on superavit de RD$0. 4 millone s , y la r e s e_E. 

va mone taria neta de l Banco Centra l r egistr6 un li ge ro incremento -
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de RD$10. 6 millones. No obstante debe sefialarse que las cuentas 

corrientes tuvieron un deficit de RD$10. 4 millones y este fue cubier 

to por ingresos de capital monetario de RD$4. 6 millones y por ingr~ 

sos registrados que fueron asentados en la partida Errores y Omisi£ 

ne s de RD$6 . 2 millone s . 

En el afio 1963 la reserva monetaria alcanz6 el nivel de RD.$13 .8 mi 

Hones influyendo en _gran medida la devoluci6n de parte del gobierno 

de los Estados Unidos de America (EUA) de unos US$22 millones que 

hab(an sido retenidos por concepto de la aplicaci6n de un impuesto -

de 2 1/ 4 centavos por libra de azucar exportada hacia su mercado, 

al aplicarle la OEA las sanciones al pats. Ademas influy6 en este 

aumento la devoluci6n de divisas a favor del Banco Central por la -

Corporaci6n Azucarera Dominicana por concepto de prestamos rea 

lizados. •. 

En el afio 1964 el pa1s obtuvo US$62 millones de ayuda externa por las 

dificultade s de Balanza de Pa gos que sufri6 ese afio, de las cuales _ 

US$25 millones fueron bajo acuerdo stand-by del FMI, US$3O millo­

nes en prestamos de bancos americanos Y US$6. 0 millones de la Te_ 

.,,. de los Esta dos Unidos. Todo lo anterior se concerto baJ·o -
sore r1a ~ 

las especificaciones o "carta de intenciones" que exigi6 el FM!, de 
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la no puesta en vigencia de prohibiciones o cuotas a las importaciones. 

Igualmente se r equirio de parte del gobierno la obligacion de no estable 

cer limitaciones e n las transacciones de di vi sas, excepto para gastos _ 

de viaje en ope raciones que significaron fuga de capitales. 

El gobierno dominicano adopto una serie de medidas para disminuir 

la salida innecesaria de capitales al exte rior. Se e levaron los im-

puestos de varios renglones de importac ion, basicamente de arti'cu­

lo s suntuarios, se creo un impuesto de RD$30. 00 por persona para _ 

r ealiza r viajes al exterior y se limito la entrega d e divisas por este 

concepto . La r egulacion de mayor i mportancia fue establ ecida me-

diante la promulgacion de la Ley nu.mere 251 del 11 de ma yo de 1964, 

que obliga entregar al Banco Central la totalidad de las di visas que 

ingrese n al pat's y sujeta la violacion d e dicha l ey a una sancion penal. 

La puesta e n vigencia de la mencionada ley sirvio como ince ntivo in­

directo al funcionamiento de un mercado de di visas extrabancario , que 

hasta esta fecha habi'a estado funcionando en forma t1mida y si se qui~ 

r e , un poco de sap ercibida. La prima de los dolares se incremento no 

tablemente y el mercado comenzo a tomar caracte r{sticas de consider~ 

cion, con virtiendose en un negocio rentable para lo s poseedores d e di -

visas. 
Las formas de obtener dichas di visas para negociarlas , adquiri~ 

"" t· dive r sas, e ntre otras se m e nciona la subvaluacion -
ron caracter1s 1cas 

... 
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de exportaciones, la compra de dolares enviados del exterior, la 

sobrevaluacion de importaciones, etc. 

El 19 de octubre del 1964 el gobierno promulg6 la Ley #448, exigie~ 

do un deposito a ti'tulo devolutivo equivalente al 40% del valor FOB 

de las mercanc1as compradas en el exterior, ley que servir(a para 

alentar la adquisicion de divisas en el mercado extrabancario por 

aquellos importadores de mercanc1as que por sus caracter1sticas 

no calificaban para que el Banco Central !es diera divisas al cambio 

oficial. 

Como puede observarse entre el afio 1961 y 1964 existieron tres fact_£ 

res que impulsaron al gobierno a tomar medidas que a la postre se~ 

vir{an de est1mulo indirecto al funcionamiento del mercado de divi­

sas paralelo o extrabancario, est<· s fueron: 

-Fuga de capitales al exterior 
-Incremento acelerado de las importaciones 
-Problemas de Balanza de Pagos 

El a.fio 1965 es considerado como un afio anormal para fines de ana­

lisis por la contienda belica., pero hay un hecho que sirvi6 para acr!:: 

centar el problema mas tarde del mercado de di visas extrabancario, y 

fue la cantidad de dolares en circulaci6n, como consecuencia del pa-
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go de los bienes que adquirieron mas de 50,000 soldados extranjeros 

que se encontraban en el pai's. 

En el afio 1966 el gobierno nuevamente adopt6 una serie de medidas 

tendentes a influir en el crecimiento de las importaciones, tales co 

mo la Ley No.239 de agosto de 1966, a traves de la cual se estable­

ci'a un pago previo del 80% de los montos de los derechos arancela­

rios, as1 como impuestos de importaci6n s·obre determinados arti'­

culos de consumo no esenciales. Estas medidas, junto a la congel! 

ci6n de salarios impue stas durante ese mismo afio, no surtieron el 

efecto esperado, y las importaciones mantuvieron su ritmo de ere-

cimiento ascendente. 

Durante los primeros meses del afio 1967 se plante6 la necesidad de 

fijar mayores controles a la importaci6n y el 8 de julio de 1967 la _ 

Junta Monetaria estableci6 un sistema de cuotas de importacion, _ 

..,,. d d os d1.,..as despues con el Decreto 1482, que peE_ 
que ser1a eroga O poc 

miti'a el uso de los d6lares propios. 

El argum.ento principal es que todas las medidas antes enunciadas _ 

,., 
1
·tar la salida innecesaria de capitales al exterior y bus 

persegu1an ev -

d
. . •rel crecimiento de las importaciones, es decir se bu_s 

caba 1sm1nu1 

t 
r las Reservas Monetarias del sistema bancario, sin em 

caba pro ege 



bargo no se adoptaron medidas para captar las d" • d 1 visas e algunas 

fuentes de oferta, a saber, las remesas del exterior enviadas por 

dominicanos a sus familiares en el pa{s, controles sobre las divi-

sas gastadas por los turistas en hoteles, restaurants, etc. 

B. - DESARROLLO EN EL PERIODO 1967 - 1975 

El 11 de julio de 1967 el Presidente de la Republica,a traves del Deere 

to No .1482 y los subsiguientes Decretos 1506 y 1613 que le introducen 

modificacione s suce si vamente, dej6 sin efecto el renglon de cuotas 

para importaci6n de mercanci'as que sean financiadas con divisas pr£ 

pias, es de cir que no formen parte del sistema bancario. Asi' mismo, 

las importaciones financiadas con esas divisas quedaron libres de Ios 

requisitos exigidos por la Ley No. 448 del 19 de octubre de 1964 y lo _ 

establecido en el Decreto No.239 del 24 de agosto de 1966. Es decir, 

que con estos decretos se le di6 libertad total a las importaciones con 

di visas que no provinieran del sistema bancario, adquiriendo des de _ 

ese momento una dimension de importancia, constituyendose un mer­

cado paralelo que envuelve una importante cantidad de di visas. 

Es necesario sefialar que al darle un reconocimiento oficial a traves 

de los mencionados decretos, el Presidente de la Republica perse-

gula impl(citamente una serie de objetivos econ6micos que a la pos-
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tre influir1an en la r evitalizac ion de la economi'a dominicana, c aben 

menc iona r: 

- Repatriacion de los capi tales de dominicanas e n el exterior . 

- Generacion de mayares ing r esas fiscales, a traves de • 1mpue~ 
tos adu anal es a l a impartacion. 

- Proteccion de l as Res e r vas de l Sistema Bancaria , dedicanda 
estas a las i m partacian es d e bienes canside r adas necesarios 
pa r a e l desa rralla d e l pa{s. 

- Satisfacer a traves d e este mercada la demanda de artfrulos _ 
importados II suntuarios II que e l aparato producti vo nacional no 

pod{a suplir. 

Despu es de casi una decada de funcionamiento de l mencionado me r ca 

do es necesar io r econo cer que e n g ran medida l as objeti vos e s p erados 

fueron log rados, s i n embargo la dimension alcanzada por e l mercada 

paralelo en lo s ultimas afios han desarrollado situ aciones coyuntura-

1 · t como son la evasion de entrega de di visas q u e deben es no pre v1s as, 

llegar a l sistema bancario, e l desarrollo de una acti vidad c omercial 

c on •ngues di videndos la c ual no genera ing resos al Estado, etc., ra 
pl -

zon por la c ual se hace ne ce sario e l dete r minar sus perspec ti vas fut~ 

ras, precisamente e n momentos en que se hace necesario aumentar _ 

lo s i ngresos d e di visas a l pa1s. 

H 1 mento m u y pocos estudios han l ogrado c uantifica r e l m an-
asta e mo 

to de las di visas que e stan e n vue ltas e n los negocios de d i e ho mer cad a. 
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En el afio 1973 en un informe sobre la situacion economica d-el pai"s 

realizado por tecnicos del Banco Mundial, estimaron que dicho mer 

cado envolv{a operaciones que sobrepasaban los US$90. O millones , 

para dichos calculos utilizaron estadi'sticas sobre el movimiento del 

comercio exterior dominicano y los resultados de la Balanza de Pagos. 

C. - PRIMAS DEL MERCADO PARALELO 

A partir del a:fio 1970, el Departamento de Estudios Economicos ha e~ 

tado calculando las primas pagadas por los dolares negociados en el 

mercado, usando para sus calculos el pro1nedio diario para las seina­

nas y luego el promedio de las se1nanas para el mes. 

Durante el per{odo 1970-1975 el promedio anual de estas primas t.uvo 

u.na fluctuacion de 11. 88% y 17. 99% para las vcntas, co1·respondiendo 

los saldos menores al afio 1972. El margen c01nerda], es decir, Ia 

diferencia entre los precios de compra y venta de los dolares, en_ 

promedio para el per(odo fue de 1. 74%. 

En el cuadro que se presenta a continuacion puede observarse en deta 

Ile los movimientos del peri'odo. 

. .. 
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re sultados que fue ron :influ(dos en gran medi da por la s e l • ecc1one s g! 

nerales de l pa1s . La baja que comienza a registrarse en e l af:io 1971 

y que se manifiesta en e l af:io 1972 con mayor intensidad, podr(a ex­

plicarse a traves del comportamiento de algunas de las fuentes de _ 

oferta. Durante esos afios se producen crecimientos significativos 

de l nume ro de turi stas que visitan e l pa(s del orden de 5 7. 6% y 26 . 8 % 

para los afios 1971 y 1972 respectivamente. De la m isma manera c a­

be mencionar el inicio de l as operaciones de Fal c •bridge, y e l sus­

tancial aumento e n el afio 1972 de l as expo r taciones de azucar, as{_ 

como de cafe y c acao . 

En e l orden externo puede mencionarse la c risis dolar-oro, situacic5n 

que pudo haber tenido c ierto grado de influencia en e l comportami enf. o 

,: '-. la baja de la prima de l merc ado paralelo, por la espectativa que 

despertc5 l a mencionada crisis. 

Es 
. - lar en cuanto al comportamiento intermensual de 
1ntere sante sena , 

d 
lo s meses en que acontecen mayores movimientos. 

la t a sa de l me r ca o, 

Sabre 
la estacionalidad de esta variable realizado por e l 

En un e studio 
1 / 

d
e Estudios E c onomicos del Banc o C e ntral - ,- r evela que 

Departamento 

d Id 
"l s e incre menta durante los trimestre s abril-

l a tasa de venta e o ar 

- - -----=:--c b" d e l Dolar Efe cti V O e n 
1 / T de am 10 asa . s e s !970 _ 1973 . For: 

banc ario por m e 
na y O l ga F lorentino d e Pou. 

e l Me r c ado E x tra 
Gladys M . Santa-
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junio y septi emb r e - noviembre, en tanto que se reduce e n e l mes de 

agosto y en e l trime stre diciemb r e -febrero . En l o tocante al mar­

ge n comercial es t e va r 1a en sentido inve rso a la tasa de compra, _ 

es decir, desciende c u ando esta aumenta y asciende c uando e lla dis 

minuye . 

Indice de Va riaciones Estacional es de la Tasa Diaria 
de Cambio para e l Dolar Efecti vo en e l Mercado 

Extrabancari o 1970 - 1973 
(Metodo : Porcentaje de T end encia) 

Meses 
Ventas Compras Margen Comercial 

Enero 
91. 76 90.48 102.24 

98 . 30 98. 13 100.04 

Febrero J00.29 
101 . 14 94. 11 

Marzo 103. 54 
103 . 55 103.84 

Abril 105.00 
106 . 67 93.06 

Mayo 105.21 
106.38 97. 13 

Junio 100 . 73 
99.61 109.00 

Julio 98.58 
97.96 103.25 

Agosto IO 1. 7 I 
I 01. 58 102.96 

Septiembre 103. 67 
104.48 98.55 

Octubre 
Noviembre 

101. 50 
102. 12 97.72 

Diciembre 89.38 
88.04 98.06 

Fuente: E studio 
sobr e l a tasa de Cambio de l Dolar Efecti vo. 

£ 
t l a Demanda que en mayor medida provocan 

Los factores de l a O e r a y 
. al son e l cornercio ext e rior y e l turismo, -

e l c omportamiento e stac1on 
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pero mas que e l come r cio exte rior influye n en dichas ta s as 1 
OS p a -

gos inte rna c ionale s. El e fecto de l os pagos inte rnac ionales puede 

se r medido a t r aves de indicadores de la actividad comercial. En 

e l estudio sefialado anter iormente, se utiliz6 como indicador l os _ 

depositos a la vista pagaderos por cheques , determinando que exis 

te una r e la c ion in versa e ntre variables , es decir que un aume nto e n 

l os depositos produce una disminuci6n e n la tasa y vi ce ve r s a . 

En c uanto al efecto moneta rio del comportamie nto que estas han _ 

te nido, las mis mas son indicati vas de l g rado de subvaluac i 6n de l _ 

peso dominicano con respecto a l dolar . Es de c ir r e flejan perdida 

de val or de l a moneda nac ional e n relac ion a la moneda de cambio 

de l mercado para l e lo. 

III· - C UANTIFICACION DEL MERCADO ACTUAL 

A . - QFERTA 

l) 't..'9:.!:..istas: 

'Una de las principales fuentes de r ecursos de donde s e nutre e l -

mercado d e di vi sas propias, corresponde a l as di visas que entran 

_, . ,, de los gastos de visitantes extranjeros .1 Para las a l pa1 s a traves 

1 t . •o"n de estas di visas, se hanutilizado coma fuen-fine s de a es ·1mac 1 

te de inforrnaci6n los datos que sob re el sector tu ri smo han sido -
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suministrados por la Direccion Nacional de Turismo e Informacion. 

IComo metodolog1a anali'tica se clasific6 el numero de turistas en dos 

grupos: a) Turistas extranjeros; b) Turistas dominicanos que residen 

en el extranjero. f 

Turistas extranjeros: Al analizar el movimiento de los visitantes ex 

tranjeros no residentes en el pa1s durante el perfodo 1970-1975, se _ 

determine que el crecimiento promedio de estos, para el mencionado 

per{odo fue de 29. 9% aconteciendo en los afios 1971 y 1973 los ma yores 

incrementos. 

Durante el afio 1975 se registr6 una disminuci6n, como puede obser­

varse en el cuadro siguiente: 

I • - TANTES EXTRANJEROS NO RESIDENTES EN EL PAIS 
VISI (1970-1975 

ANO 

1970 
1971 
1972 
1973 
1974 
1975 

Fuente: 

NUMERO 

6 ·/, 566 
106, 46~ 
135,.036 
182,-035 
249~55·0 
232,902 

. ,, Nacional de Turismo e Informacion. 
Direcc1on 

% 

57.6 
26~ a-
34 · 8 
37. 1 
-6.7 

.• 
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El total de turistas extranjeros que visitaron el pa1s durante el ulti 

mo afio (1975) fue de 232,902 de los cuales 177,378 personas vinieron 

por avion y 55,524 por barco, adoptando la metodologi'a de calculo _ 

utilizada por la Division de Balanza de Pagos para la determinacion 

de ingresos generados por estos visitantes, en funcion de su estad;:. 

promedio de 6 d1as y de US$40. 00 diarios de gastos a los visitantes 

que Hegan en avion y de una estad ~t promedio de un d{a y US$1 o. oo _ 

de gastos para los que Hegan en barco. 

V(a Aerea 

177,387x6x40 

v{a Mar{tima 

S5,524x 10 

Total 

= 42,572,880 

= 

$ 555,240 

US$ 43,128, 120 

. . (dominicanos ausentes): 
Turista s don11n1canos 

l
·mportancia, generador de di visas dentro del sector 

Un rengl6n de 

d los turistas dominicanos que residen en el 
turismo, correspon ea 

1 ✓ en viaje de descanso durante determi 
exterior y que visitan e pa1s 

nada epoca del afio • 

. . . 
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Durante el afio 1975 visitaron el pa1s 44,551 dominicanos en viaje de 

placer, de los cuale s 44, 41 ~ llegaron por v{a aerea y 134 personas _ 

arribaron por v:ra mar(tima. 

El movimiento anual de turistas dominicanos para el per1odo 1970-

19 75 se observa en el cuadro que se presenta a continuaci6n: 

ANO 

1970 
1971 
1972 
1973 
1974 
1975 

VISITANTES DOMINICANOS 
1970 - 1975 

NUMERO 

22,154 
31,022 
48,202 
44,556 
58,815 
44,551 

. • "n Nacional de Turismo e Informacion. 
Fuente: D1reccio 

% 

40.0 
55.4 
-7.6 
32.0 

-24.3 

1 1 11 
mados "dominicanos ausentes" tienen un tiempo 

Por lo genera os a 

ncia que oscila entre los 15 y 30 d(as, razon por 
promedio de permane 

I 
la un gasto promedio por d(a, sino que los tecni 

la cual no se les ca cu -

Pagos del Departamento de Estudios Economicos y 
cos en Balanza de 

C ntral han estimado un gasto promedio de -
de INFRATUR del Banco e 
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US$400.00 por estad;: sin significar que sea esto el monto de d 61a 

res que traen cada uno de estos turistas ~ , sino unicamente lo gasta-

do en acti vidade s tur1sticas propiamente. 

Turistas dominicanos: 

Afio Turistas Gasto Promedio por Estad a 

. 1975. 44,417 X US$ 400 ... US$17, 766,800 

para os Al sumar los gastos de turistas dominicanos a los estimados 1 

turistas extranjeros, se obtiene un monto de US$60 89 - 760 • ' ' , que 1ngr~ 

saron al pa1s por concepto de turismo en el afio 1975. 

2) Remesas enviadas por dominicanos residentes en el exterior 

E ste rengl6n constituye una importante fuente de di visas del me rcado 

paralelo. Se gun informaciones dadas a la publicidad ·por periodicos, 

re vistas y organizaciones de residentes en los Estados Unidos (USA), 

estiman que al afio I 975 en este pals residlan alrededor de 400, OOO 

dorninicanos, dato este que sera utilizado para el calculo de las div~ 

sas que los dominicanos ausentes remiten al pals, :,ajo el supuesto 

de que los dominicanos residentes en otros palses no remiten dinero 

& sus parientes en la Repllblica Dominicana' por lo que el monto to-

t 1 
. d d a· · sas ser(a bastante conservador. 

a estima o e 1v1 ... 
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Suponiendo ademas, que el 70% de los 400,000 dominicanos se en-

cuentran laborando y en condiciones de remitir dinero al pa.,,,. 1S, (es 

de cir unos 280,000 dominicanos trabajan) y en el entendido de que 

una familia de dominicanos esta compuesta por 2 .5 personas en _ 

promedio, se tendr{a un total de familias trabajando de 112,000 fa 

milias. 1 Si de este total de familias trabajando el 50% remite dine-

ro a sus familiares, asignandole en promedio el valor de US$65. oo 

dolares mensuales la cantidad de dinero que env{an al pai's cada una 

de estas familias, se tendra que al pa{s ingresan mensualmente alre­

dedor de US$3, 640,000 cifra que en un afio asciende a los US$43,680, 000 

dolares. 

3) Sobrevaluaci6n de las importaciones 

Un flujo de divisas de las cuales se abastece el mercado paralelo, pr_£ 

viene de la sobrevaluaci6n de las importaciones realizadas con d6la­

res del Sistema Bancario • 
La sobrevaluaci6n consiste en declarar en 

d 
olicitud de divisas que se hace al Banco Central, -

los documentos e 5 

qu
e el precio de compra de la mercanci'a en el extran­

un valor mayor 

ObJ
·eto de adquirir el margen resultante de la diferencia 

jero, con el 

egociados en el mere ado paralelo, para engro­
de precios, para ser n 

en 
dolares en el exterior o para realizar importacio­

sar sus cuentas 

no pueden obtener di visas en el Banco Central. 
nes para las cuales 

... 
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Existen diver sos factore s que dificultan la cuantificaci·o"n con cierto 

grado de exactitud, del monto que ingresa al mercado de di visas pr£ 

pias por e ste concepto, entre otras se mencionan: 

- Variacion de precios en los mercados abastecedores de 1 _., as mer 
canc1as, lo que dificulta la determinacion con exactitud de los :-
precios de ventas reales. 

- Variacion del valor de las di visas en los mercados monetarios. 

Los renglones de importaci6n que se prestan para ser sobrevaluados 

son los bienes de capital y algunos tipos de las materias primas (el _ 

arancel aplicado a los mismos es de un 10%). Para que sea atractivo 

para un importador sobrevaluar una mercanci'a, el porciento a sobre­

valuar, debe estar por arriba de la prima a que se coticen los d6lares 

en el mercado extrabancario. Es decir que la sobrevaluaci6n esta en 

funci6n de la prima del mercado paralelo Y del tipo de bien a importar. 

0 t t ue es necesario considerar es que de cada 
tro aspecto impor an e q 

RD$!. 
00 

que se encarezcan para estos fines, aumenta en un RD$1. 00 

los d
. . uyendo los beneficios en este mismo valor, lo que _ 

costos 1sm1n 

• . d ·o"n en el pago del impuesto sob re la renta. 
unphca una re ucc1 

La 1 
. ,,,. los bienes de capital se estiman que podri'a va-

s obre va uac1on en 

. tasa superior al arancel que pagan dichos -
riar en prornedio, a una 

q
ue la prima del mercado; para los presentes fines 

bienes y rnenor 

1 
misma debe ser aproximadamente de un 12%, 

se ha supuesto que a ... 
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con esta tasa los resultados para el afio 1975 arrojan un valor de US 

$21, 9 na, 515. 92, en e ste calculo se excluye la importaci6n de bienes 

de capital para la construccion, porque los mismos es tan compuestos 

principalmente por camiones, cabezotes, volteos, etc. y estos equi­

pos pagan un arancel muy alto ( 34. 32%). 

Se ha considerado que la sobrevaluaci6n en las materias primas, ex­

ceptuando el petroleo y sus derivados cuyo precio es mas controlable, 

podr1a soportar hasta un 18% por su dif(cil identificaci6n, menor valor 

relati vo y la facilidad de las empresas en comprarla a intermediarios. 

Aplicando el porcentaje sefialado, la sobrevaluaci6n de este renglon pa-

ra el afio 1975, se estima en US$45, 719,677.62. 

La sobrevaluaci 6n total estimada para la importaci6n de bienes de ca-

·t 
1 

t . ri·rnas arroJ·a un saldo de US$62, 628,193.54, cifra _ 
p1 a y ma erias p 

11 3% de las importaciones totales por estos concep 
que representa un • -

tos ( bienes de capital y materias primas) para el afio 1975 que fueron 

de RD$554, 925,047 • 

4) Subvaluacion de Exportaciones 

. b se de sustentacion de la econom(a dominicana es 
Las exportac1ones, a 

. trumento directo para abastecer el mercado 
utilizada tarnbien corno ins 

de di visas propias • .... 
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La forma en que gran parte de 1 d" • as iv1sas generadas par este impo..:. 

tante renglon del comercio exterior evade el sistema ba . ncar10, es a 

traves de la declaraci6n de los exportadores, quienes infor 1 man a as 

autoridades un precio de venta de sus mercanc(as, menor al realmen 

te vendido en el exterior. 

Se ha determinado en investigaciones realizadas que no todos los bie 

nes exportados son..,...,sujetos de subvaluacion, coma es el caso de las 

exportaciones de azucar y SUS derivados, debido basicamente ., Je 

estos productos se posee un control estricto por los organismos e ins 

titucione s gubernamentales, ademas la venta de estos productos es __ 

realizada en f orma public a, ya que se anuncia el volumen y precio a 

que son vendidos en los periodicos de circulacion nacional. 

En un estudio realizado sobre el Comercio Exterior Dominicano, tit~ 

· E t • D • • rr 2 / d .,. !ado "Valoraci6n del Comerc10 x enor om1n1cano - se etermino 

que las exportaciones en el per(odo comprendido entre 1963 -1970 ha-

b
... b I aci·o"'n de aproximadamente 6.1010, este 1_.,.ndi"ce 
tan sufrido una su va u -,< 

fue utilizado como cercano de la realidad por otro estudio hecho en _ 

el D t de Estudios Economicos en marzo del afio 1974 sabre 
epartamen o 

----------:-.-:::.,.:-----:-
1
---;c;::-:orne rcio Exterior Dominicano por: 

2 / Valorac1on • . • - M S t a Franklin A. Guerrero, Brunilda 
Gladyz • an an ' d I _.,. Olga Florentino de Pou e Departamento 
Rodriguez y 

d
. E onomicos del Banco Central en fecha 

de Estu 10s c 
Agosto, 1973. 
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"La Tasa de Cambio del D6lar Efectivo en el Mercado Ext b . , 31 ra ancar10, '--

siendo calculada la subvaluaci6n en base al indice sefialado. Asimismo 

las estimaciones realizadas por organismos internacionales sobre el co 

mercio exterior arrojan dates que indican que la subvaluaci6n de las ex 

portaciones andan entre un 6% y 7%. 

Para los fines de las estimaciones de este trabajo se ha tornado un 

6. 1% como porcentaje· aproximado en que son subvaluadas nuestras ex­

portaciones, excluyendo el azucar y sus deri vados. 

En el afio 1975, las exportaciones totales ascendieron a la cifra de RD 

$893. 8 millones que restandole el azucar y sus derivados arroja un mo~ 

to de RD$299. z millones, dato considerado un poco conservador. 

5) Comisiones de Inte rmediarios Locales. 

t . e en los intermediarios locales de agencias 
El Me re ado de di visas, ien 

· s otro de los flujos de los cuales se - -
y casas comerciales extranJera 

abastece die ho mercado • 

. . t adas por funcionarios del Departamento de -
Inf ormaciones suminis r 

. d te Banco Central, indican que los comisionis 
Cambio ExtranJero e es 

--------::::--~:-:;-. ~d~efD~o~.,llca~r en el Mercado Extrabancario 
(3) Tasa de Cambio t a y Olga Florentino de Pou del De 

d . M San an -
por Gla y:c, • dios Econ6micos del Banco Central, ,: .. 
partarnento de Estu 

f ha de marzo, 1976. 
en ec 

, 
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tas sefialados cobran en promedio 2 .5% de com1•81• 0 nes d me iante im-

portaciones con cartas de credito. El monto de las cartas de credi 

to pagadas por el Banco Central durante el afio 1975, asciende al va 

lor de US$4 74. 9 millones, aplicandole a este valor el 2. 5% de comi 

siones, se obtiene que estos intermediarios obtuvieron US$11. 9 de 

ingresos de los cuales segun la misma fuente arriba mencionada , ' 

so'lo Hegan al sistema bancario aproximadamente un 35% o sea unos 

US$4. z millones (para 1975), el resto se negocia en el mercado de _ 

di visas propias. 

anteriores, se ha estimado en US$7. 7 mi­
Bajo las consideraciones 

Hones 
' 

d d 
"I res aproximados aportados a este mercado, 

el monto e O a 

de casas extranjeras que viven en el pa{s. 
por los rep res entante 5 

6) Otros. 

do extrabancario clasificados en -
Como fuente de ofe rta del rne rca 

· guiente s renglone s: 1) Subvenci6n 
"derado los s1 

otros' se han cons1 • 
1 pa(s: 2) Sueldos de particulares 

filiales en e 
de las iglesias a sus 

extranjeras; 3) Ingresos genera­
. tes de ernpresas 

de! pa(s proven1en . 
,.,,,,. dorninicanas en el exterior; 4) -

de cornpan1as 
dos por inversiones ,,. 

1 • 5) Remesas en dolares en-
aciona es, 

. arios intern 
Sueldos de func1on . . . 
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viadas a pensionados • b ·1 d y JU 1 a os del gobierno de I E os stados Unidos 

de America. 

A pesar de que no existen inf orrra ciones que pe rmitan cuantif ica r 

con cierta precision el movimiento de los recursos en dolares que 

gene ran las fuentes seiialadas, se bt o uvo por diferencia e I n e cua-

dro resumen de Oferta y Demanda un valor de US$7 o ·1i • m1 ones, 

cif ra considerada un poco conservadora por personas ligadas al _ 

rnercado, quienes fueron encuestadas. 

B.- DEMANDA 

1) Dominicanos que viajan al exterior (como turistas, viaJ·e de . _ nego-

c10s, etc.) 

Uno de Ios principales renglones para los cuales se utilizan las divi­

sas del mercado paralelo, son para costear los gastos de los domini 

canos que viajan al exterior con diferentes fines, aunque la mayor _ 

demanda proviene de aquellos que viajan con fines turi'sticos. 

Las informaciones suministradas por el Departamento INFRATUR _ 

del Banco Central sefialan que durante el aiio 1975, salieron al ex-

tranjero 193' 985 dominicanos. Para los fines de estimaci6n de los 

1
. estos viaJ·eros en el exterior, tanto el departa­

gastos que rea 1zan 
• mente como la Di vi si6n de Balanzas de Pa 

tnento sefialado anterior , ... 
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gos del Departan1ento de Estudios Economicos del Ba c 
nco entral, han 

convenido en asignar la suma de US$400. 00 como gasto p d" 
rome 10 por 

estad LL para cada viajero que sale al extranJ·ero Utili·zando t . • es as c1-

f ras para nuestro calculo, tendremos que por este concepto salieron 

al extranjero unos US$77. 6 millones durante el afio 1975, obviarnente 

que este dinero fue cubierto con divisas del mercado paralelo. 

2) Depositos a corto plaza del sector privado en Bancos de Ios Estados 
Unidos de Norteamerica (EUA). 

El analisis de los dep6sitos del sector privado en • ancos de E. u .A. es 

un indicador de consideracion al buscar las causas que originan Ia de­

manda de di visas del mercado paralelo. 

A t . •,,, se presenta un cuadro explicativo de la evoluci6n de los con 1nuac1on 

dep6sitos del sector pri vado en bancos norteamericanos para el per(odo 

1967 - 1975. 

DEPOSITOS A CORTO PLAZO DEL SECTOR PRIVADO 
DOMINICANO EN BANCOS NORTEAMERICANOS 

ABRIL 
Dep6sito 

(En millones de US$) 
DICIEMBRE 

ANOS Total Sector Privado 

40.6 
45.3 
50.5 
88.3 
78.·9 
77.4 
95.4 

55.0 
69.0 
78.0 
99.0 

Dep6sito 
Sector Privado 

50.9 
1967 
1968 
1969 
1970 
1971 
1972 
1973 
1974 
1975 

51. 9 
60.0 
59.0 
96.0 
90.0 
91. 0 

104.0 
137.0 117.4 

144.4 

123.0 
114. 0 
118. 0 
128.0 
133. ()";'r;'( 

57 7 -
75,3 
97.8 

108.8 
109. 1 
70.2 

110.9 
I 16.2 

2 14 • O t e nt "Treasury Bulletin" 
ry Depar m . • " 

Fuente: US. Treasu 'bl'ca Dominicana "Estados Financieros 
• tral de la Repu t • . I 

Banco Cen Central y los bancos comercia es-• 
,,, ·tos del Banco . anual 

(>:~) Incluye deposi ,,, d la tasa de crecimiento acumulativa • 
. ,,, traves e 

( >:n::) E stimac1on a 
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Como puede obser varse en e l cuadro anterior , a partir del afio 196 7, 

.-echa en que se oficializo el mercado de di visas propi·as, los deposi-

tos del sector pri vado en E . U .A. manifestaron un crecimiento para 

el per1odo Die. 1967 - Die. 1974 de 117.9%, a razon de un au t men o pr~ 

medio de US$8 .2 millones anuales. No obstante debe mencionarse la 

existenc i a de valores extremos que distorsionan en gran medida la de 

terminac ion c on cierto grado de exactitud c· ~ movimiento anual de lo s 

depositos del sector pri vado. Otro aspecto importante que es necesa 

rio sefialar, es que el movimiento de di visas hac{a el exterior es me 

nor en los primeros meses del afio y es mayor en los ultimas meses, 

de bido principalmente a que en los primeros meses del afio, fos impo2:_ 

· tarios de mercanci'as dism1·nu1.,dos por 1 
tadores aumentan sus 1nven as-

c 1 b 
. naVJ."defiaS recurriendo en gran medida a SUS depositos 

e e rac1ones ' 

Para f l·nanciar aquellas importaciones para las cual e s -
en el exterior 

1 Banco Central, situacion que no acontece -
no consiguen di visas en e 

es del afio . Ademas , la mayor afluencia de -
durante los ultimas mes 

"d tes en e l exterior ocurre en e l mes de diciembre, 
dominicanos resi en 

echada para adquirir los dolares que estas per­
situacion que e s aprov 

en el exterior , donde ademas obtiene n ren ­
sonas trae n y d e positarlos 

,, e n terminos de tasa de interes. 
d . hos de pos itos 

dimiento por ic 
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Puede decirse entonces q u e l as personas qu e c om pra n divi sa s para 

ser depositadas en e l exte rio r l o hacen con d o s fi nes ba,. s i· • p cos . re -

ca ucion y E specul acion . 

Se ha consi derado u tilizar como referencia e l movimi ento de d i chos 

dep0sitos para e l mes d e abr i l de cada afio de l pe r fodo para l a esti­

macion anual por tener u n comportamiento mas estaciona l . 

Las informac i ones obtenidas ar r ojan un movimi e n t o de dolares hacia 

B ancos de E. U . A . par a e l afio 1975 de US$2 7 . 0 m illones apr ox imada ­

men te . Es necesario sefialar que no han sido tomadas en con s idera­

cion l as cifras sabre depositos de l sector pri vado qu e no esten en ban 

cos 
orteamericanos, por no existir informacion disponibl e. 

3 ) Importacion con dol ares propios. 

L as i mportaciones con dolares propios constituyen sin l u gar a dudas 

l a demanda de l mercado par a l e l o de di visas -
e l factor principal de 

la demanda d e dol ares de este mercado se m u e 
p r opi as, de bido a que 

£ 
cion de l a demanda de arti'cul os importados, pa 

ve ba sicarnente en u n -
Central no concede di visas. Es necesario r e­

ra l os c u ales e l Banco 

I 
"d s enal ado en otro punto de este trabajo , que 

conocer, coma ya 1a 
51 0 

d • · sas propias han produc ido di vide ndos ha -

estas irnportaciones con IVl 
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lagadores, en terminos de ingresos fiscales • , principalmente aduana-

les, con los cuales el gobierno ha contado para cumplir sus progra-

mas de inversion publica, pero el crecimiento de estas ha sido de _ 

tal magnitud en los ultimos afios, que las mismas podr(an convertir 

se, en caso de no ser reguladas, en un est(mulo indirecto de proble-

mas coyunturales, a la par que distrae di visas que podr(an llegar al 

sistema bancario. 

Las estimaciones preliminares realizadas por la Division de Comercio 

Exterior del Departamento de Estudios Economicos de este Banco Cen­

tral para las importaciones con dolares propios, arrojaron un movimie_!! 

to de di visas para estas importaciones de US$95. 5 millones. Otras pu­

blicaciones realizadas por la Oficina Nacional de Planificacion (ONA PLAN) 

sobre este mismo rubro 
:...,.nan un valor de US$ 100. 0 millones aproxim~ 

damente. 

t S 
fines se utilizaran los calculos hechos por el Depar 

Para los presen e -

E t d
. Econ6micos del Banco Central, por considerar es 

tamento de s u 10s _ 

.,. cuente con los estimados hechos en el desarro-
te resultado mas conse 

llo de este trabajo, Y n
o existir gran discrepancia con las cifras del -

Estudio de oNAPLAN • 
En el cuadro siguiente se presentan los result~ 

realizadas sobre los montos de las fuentes Y -

dos de las estimaciones 

d paralelo para el afio 1975. 
los usos del merca 0 

... 
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REPUBLICA DOMINICANA: MERCADO DE DIVISAS PROPIAS . 1975 

(En millones de US$) 

ORI GEN DE LA OFER TA 

Turistas: 

Extranjeros 
Dominicanos ausentes 

Sub-Total 

Remesas enviadas par domi ni canos 
residentes e n e l exte rior 

Sobrevaluaci6n Importaciones 

Subvaluaci6n de Exportaciones 

Comi siones de Intermediaries l ocal e s 

Otros ( ,:, ) 

Total 

VALOR 

43 .1 
17. 8 

6C . 9 

43 . 7 

62 . 6 

18. 2 

7.7 

7 . 0 

200 .1 

ORIGEN DE LA DEMANDA 

Vi aje de dominicanos a l exterior 

Dep6sitos a corto plaza del sector 
privado en Bancos de l as Estados 
Unidados de Norteameri ca (E . U .A . ) 

lmportaci6n con dol ares propios 

P) Incluye 1) Sub vencion de l as lgle sias a sus filia l e s e n e l pai's. 

H V/ jrn. 

2)Suel dos de parti cular es del pa{s p ro veni entes de empr esas extranjeras . 

3) Ingresos generados por inversiones de compafii'a s dominicanas en e l exterior . 
-±) Suel dos de Funcionarios Internac i onal es . 

23 de novie mbre, 1976 . 

VALOR 

77.6 

2 7. 0 

95.5 

200 . 1 
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IV · - VENTAJAS Y DESVENTAJAS DEL MERCADO PARALELO 

Es necesario r econoce r que e l me rcado de di visas 
propias o merca 

do p a rale l o coma tambien es llamado, ha jugado diferentes papeles 

e n e l desenvol vimie n t o economico domini cano. 

Entre las mas importantes ventajas se destacan las s i guie ntes: a ) 

e ste me r c ado ( di vi sas p ropias) ha actuado coma mecanismo anti ­

infla c ionario, al facilita r e l abaratami ento de productos que el ap~ 

rato productivo no estaba e n condiciones de ofrece r y para los c u~ 

l es e l Banco C e ntral no facilita di visas; b) ha sido en gran medida 

un med i a des es timulador de l contra bando; c) este mercado capaci_ 

ta a l gobierno para conse r var la s di visas ofi c i a l e s para finan c iar _ 

• . r e que ridas para e l crec i miento econ6mi c o; d) ha con_s 1mportac1one s 

titu{do una fu ent e aprec iabl e de ing resos fis cal es c on l os c uale s e l -

. t do. e) ademas d e que ha s ido un medio de gen eraci6n gob1erno ha con a ' 

1 sec tor come r cial; Y f) Mecanismo de ajuste d e l a -de emple o para e 

econom1a. 

1 a luar e n terminos ge neral es e l me r cado para­
Ate rnati vame nte a ev 

• me n ciona r los factores que hac e n que dic ho 
l e lo, se hace ne ce sar10 

tu diado p or l as autoridades, par a m e di r sus perspe~ 
mercado s ea es 

t i vas futuras: 
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- Este mercado estimula indirectamente 1 .,. 
d . . a evasion de entrega d 
ivisas a las autoridades monetarias . e 

- Facilita la fuga de capitales al exte rior cuando 
. .,. por razones pol{ 

ti cas o economi cas se hace deseable mover fondos . 

- Permite e l financiamiento de importaciones d 1 
e ujo, ma yores que 

las que el pa{s puede sopor ta r. 

- A la sombra de este mercado se ha desarrollado un sector cuya ac 
ti v i dad no genera nada a la economfa . 

V . - ALTERNATIVAS DE POLITICA ECONOMICA 

Dada la magnitud que ha adquirido e l mercado de divisas propias en 

e l pa{s, y ponderando la agravante de la disminucion de las Reservas 

Inte rna c ionales Netas del s i stema bancario, debido por un lado a la 

ca{da de l as precios del azucar e n los mercados internacional es y _ 

par otro lado , a las aume ntos en las erogaciones de di visas por con­

los precios del petroleo y sus derivados, se ha con­cepto del alza en 

siderado necesario plantear las alternativas posibles de poli'tica econ6 

Pue 
den ser aplicadas al mercado de di visas propias, sefialan 

mica que 

. 1· c1· ones de c /u de e llas . do las 1mp 1ca 

Estas son = 

.,. de los mercados existentes 
1) Jg ualacion 

. ,. de medidas r est rictivas a las importaciones 
2) Implemen tac1on . 

. . 1 a las ya ex1stentes 
ad1c1ona es 

. a tra ves de con -. .,. d e l me r e ado d e di visas propias, 
3 ) Re g ulac1on 
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troles, con la finalidad de plantear las bases para su eli 
minacion futura; y 

4) Dar mayor amplitud al mercado de d1·v1·sas propias. 

La prime ra alte rnati va que se plantea, "Igualacion de los dos mer­

cados", implica el reconocimi ento tacito de una devaluaci6n. En ra 

z6n de que el Banco Central no esta en condiciones de asumir el can­

je de pesos por d61ares, tendr{a que pagar el costo de la prima que 

resultare en el me rcado, lo que de hecho significa un reconocimiento 

"oficial" de que el peso esta por debajo del dolar en terminos de par!_ 

dad. Esta alternativa desencadenarfa una secuela de implicaciones _ 

en los aspectos socio-economicos, tanto en el orden interno como en 

el externo que podr(an afectar la estabilidad economica del pa{s. 

En I cuando un pa1s asume una devaluacion, consecuentemente 
genera , 

may
ores beneficios para los productos de exportaci6n de bie­

surgen 

nes industriales, que son los que tienen una mayor elasticidad, dan-

. n la competencia con mercados externos al exportador 
doles ventaJas e 

nacional. b O 
este no es el caso de las exportaciones domi­

Sin em arg , 

I 
son basicamente de materia prima, para la que -

nicanas, las cua es 

me rca
do cuya demand a no es elastica. 

exi.ste un 

. ion consideramos que en la actualidad' el 
Como una cuestion de op1n , 

1 d .d ~ l da dada la -de asumir a me 1 a sena a , 
.,, ta en condiciones 

pa1s no es 

... 

-· c;;<.!_.,. .. ,• IP"~ 
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composic i6n de nuest r as expor taciones e i1nportaciones . En cual­

quier caso , este asunto debe ser objeto de un estudio por d separa 0 , 

situaci6n esta que escapa a l os lfmites del presente trabajo . 

L a segunda a l ternat iva , "Medidas restrictivas adicionales ", impli ­

ca que e l B anco Central adopte medidas dirig idas a la disminuci6n 

en la util izaci6n de las divisas oficiales para e l financi a:1 -iento de 

ci e rto tipo d e importaciones, con e l o bjeto de proteger las 

R es e r va s Inte r nae ionale s d e l Sistema Bancario. 

En la m e dida q u e e l Banco Central imponga nuevas r estriccio nes a 

la entr ega d e divisas para importa r, o e s tablezca c uo tas de impo r­

taci6n, el sector afectado se volca r a hacia e l mercado parale lo de 

divisas en bus ca de I o s d6lares necesar io s para importar l os artfcu-

1 t O 
que te n gan q u e adquirir se con divisas propias . 

o s s u j e to s a c uo a s 

Esto hac e q u e 1 a 
d ema n da d e divisas e n di c h o mercado 

a u me nt e con e l 
co ns ec u ente incremento e n e l costo 

1 
irnportados, l o que pod r fa gene-

d e l os artfcu o s 

P
ara e l cons urnidor, razon por la cual se con ­

rar un alza d e pr ec io 8 
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sidera que esta alternativa, necesariamente debe tomarse solo en 

el caso de que sea un complemento de medidas que faciliten el fun­

cionarrriento del mere ado paralelo. 

La tercera medida que podr{a plantearse, "Regulaci6n del Mercado 

de Divis as", implica utilizar los mecanismos monetarios e instru­

mentos institucionales para imponer controles al mercado paralelo 

buscando aumentar la captaci6n de divisas provenientes de dicho mer 

cado. De hecho el Art1culo 2 del Decreto No. 1482 del afio 1967 que 

oficializ6 el mercado de divisas propias, recomienda a las autorida­

des monetarias dicha regulaci6n, sin que esto implique la limitaci6n 

del funcionamiento de dicho mere ado. 

En cuanto a la cuarta alternativa II Dar mayor amplitud al mercado de 

d
. . . , , puede de cir se que su implementaci6n conllevar!a la 
1v1sas prop1as , 

. ,, d ·tales extranjeros que se canalicen hacia inversiones 
atracc1on e capl 

Y q
ue sirvan para el financiamiento de importaciones -

reproductivas 
iales al crecimiento econ6mico del pa!s, no son 

que por no ser esenc 
dquiridas con divisas oficiales del Banco Central• 

susceptibles de ser a 

... 
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CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES 

A. - CONCLUSIONES 

Del analisis general de las fuentes de oferta y demanda del mercado 

de divisas propias, se derivan las siguientes conclusiones: 

- El mercado paralel? envuelve un movimiento de divisas de apro­
ximadamente US$200 millones, las cuales no Hegan al sistema _ 

bancario. 

- De las fuentes de oferta de divisas de que se abastece el mercado 
paralelo, el 61. 7% proviene de la· sobrevaluaci6n de importaciones 
y del sector Turismo, en proporci6n 31. 3% para la primera y _ 
30 .4% para la segunda, respectivamente. 

- Las fuentes de oferta sefialadas estan sujetas de poder ser regula­

das a traves de controles especiales. 

_ Otra de las fuente s de oferta de di visas de dicho mercado, puede -
ser eliminada casi en su totalidad, como son las comisiones de i_!! 
termediarios locales para importaci6n, mediante cartas de credito. 

L d 
,;,l del mercado de divisas propias son utilizados mayor-

- os o ares • rtaci·ones (48%) yen viajes de dominicanos al e.xte-
mente en 1mpo 
rior (38. 6%). 

d 
e sta siendo regulado actualmente, Io que hace que 

- Este merca O no ·,;, ,, • d t ega 
fuent

es constituyan una evasion en term1no e en r 
varias de sus 
de di visas al sistema bancario. 

1 B Cen
tral no esta en condiciones de unificar 

E 1 t !"dad e anco ,, - n a ac ua 1 . t tes a traves de una intervencion directa, 

1 d 
rcados ex1s en , • "n os os me ✓ d 

1 
n reconocimiento oficial a la devaluacio . ·r aria ar e u ,, • s porque s1gn1 ic las consecuencias poli'ticas y econornica 

• • no con s del peso dominica ' .,, 
1 

pa(s y por el bajo nivel de las reserva 

ta medida traer1a a ' 
que es 
inte rnacionale 5 

• ... 
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B. - RECOMENDACIONES 

Dada la magnitud del mercado paralelo de divisas del pa(s, analiza 

da en el presente estudio, nos perm1·t1·mos d I recomen ar a as autori 

dades monetarias las dos alternativas de polltica economica que, _ 

entre las planteadas anteriormente, merecen ser estudiadas pTefe-

rentemente: 

1) Dar mayor amplitud al mercado de di visas propias, con el objeto 
to de atraer capitales que estan en el exterior, orientandolos hacia 
la inversion y el financiamiento de biene s de importaci6n para los 
cuales el Banco Central no concede divisas, porno ser esenciales 
al crecimiento economico del pa1s. 

2) Regular el mercado, buscando co~ esto,_ aumentar la captacion de 
de di visas para el Sistema B .... ancario nac1onal, planteando a la vez, 
las has es par a su eliminacion en el futuro. 

. • ,..n se sefialan las ventajas que deben ser tomadas en con-
A continuac10 

en Caso 
de optar por cada una de las alternativas antes in­

sideracion 

dicadas: 

TER
NATIVA: Amplitud del Mercado 

PRIMERA AL 

a) Permitir que l
os bancos comerciales canjeen d6lares 

Ventajas: 

en la compra y venta de dolares 
cornpetencia 

- Asegura mayor 
. d 1 rnargen comercial 

..... la baJa e 
- Pre sionaria a ... 
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- Darfa mayor confianza para que 
se traigan los d6Iares al pa..,, 

1S. 

b) Permitir depositos d "'I 
en o ares para ser custodiados en los bancos 

comerciales. 

Ventajas: 

- Dar{a mayor confianza, para que se traigan dolares al .,, pa1s. 

- Servir{a para abaratar el mercado de divisas facilitand d . , o su a qu1-
sicic5n por el publico. 

c) Permitir que los exportadores de productos agro-industriales pue­

dan canjear las divisas que generan, en el mercado paralelo. 

Ventajas : 

- Favorece la expansion de un sector de exportaci6n no tradicional, que 
constituye una pieza estrategica en el desarrollo economico del pai's. 

_ Dari'a mayor confianza a los tenedores de dolares. 

_ Serra un elemento complementario que ayudar{a a mantener las pri­
mas del mercado a bajos ni veles. 

SEGUNDA ALTERNATIVA: Regulaci6n del Mercado 

a) Limitar las transacciones del mercado de di visas a las casas de 

cambio debidamente autorizadas. 

- Ventajas: 

I . ion de estas operaciones. - Mayor fisca izac 



-. 40 . -

Se lo g rar{a que l a s g ananc ias que se generan por estas ope racio 
nes, paguen i mpue stos. 

b) La adopc i on de una r es oluc ion exi giendo e l pago e n pesos, de l as 

c omisiones de l os agentes intermediarios que son rep re sentant es 

de casas ext r anje ra s, para aquellas importac iones que se reali -

zan mediante c artas de c r edito . 

Ventajas : 

_ Inc r eme ntari'a l os ing r esos d e di visas oficiales y e liminarfa en gran 
medida una de las fu entes de oferta del mercado de di visas propias . 

C) G 
. 

1 1·nstalaci6n de casas de cambio en los principales cen -
e st1onar a 

tros turi'sticos • 

Ventajas : 

del movimiento de di visas por concep to d e turismo 
_ Mayo r control 

· ,, de di visas po r pa rte d e l Ban c o Central · 
- Aumentar{a la captac1on 

f uturo l a inte r ve n c i6n de l Banc o Central . 
- F acilitari'a e n un 

· ,, d e un sistema de registro para los 
l a i1nplementac 1on 

d) Instaurar 
. os e n c oordinaci6n con las d emas i nstitucio­

visitante s ex:tranJer ' 

,, 1 se c tor turismo. 
a c tuan e n e nes qu e 

.,, rnejor 
- Pe rmi tin a un 

ue genera 
c ontrol de los ingresos de divisas q 
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e ste sector. 

e) Deroga r las di sposiciones r e lativas al cobra de la tasa de cambio 

de di visas por pesos, que se le hace al publico e n los bancos co-

merciales . 

Ve ntajas 

_ Seri'a un incentivo p a ra que l os tenedores de divisas por concepto de 
acti vidade s no deri vadas del comercio exterior, ta l es coma suel dos 
a funcionario s extranj e ros, remesas e n viadas a iglesia s e institucio 
nes con fines no luc r a tivos , etc., canjeen estas en l os bancos c omer 

ciales, 

_ Aumentari'a la capt acion de di visas por pa rte del Sistema Bancario. 

£) Hace r efectivas l as medi das administrativas aprobadas por la Junta 

Monetaria e l 2 de septiembr e de 19 76, por r ecomendaci6n del senor 

Gobe rnador del B anco Central, relativas a mejorar l os controles -

existe nte s en l o que r e spec ta a la concesion d e di visas . 

f-IV .A. / j rn. 

oorningo, R. D. 
5a,Ptod·ciernbre de 1976 . 
B d e l 


