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Desde el inicio del siglo XX hasta la instauraciéon del Banco Central de la Republica
Dominicana, la moneda circulante era el délar estadounidense, la cual los bancos comerciales
eran libres de comercializar. En 1947, con la creacion del Banco Central, se instauré la nueva
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moneda nacional “el peso oro” que fue paulatinamente sustituyendo al délar mediante su
paridad cambiaria (completamente libre de restricciones), la cual fue funcional hasta el 1959 por
la coyuntura del régimen de la época. Esta relacién se mantuvo con rigidez durante décadas,
sirviendo como ancla nominal para contener la inflacidn, estabilizar precios y ofrecer

previsibilidad a los agentes econdmicos.

Para poder mantener un tipo de cambio fijo debia existir un ingreso de divisas via
exportaciones suficientes para compensar las importaciones. De esta manera, la balanza
comercial servia como el mecanismo natural de equilibrio del valor de la moneda nacional. Sin
embargo, a partir de octubre del 1959 se implementd un nuevo sistema para los exportadores e
importadores, quienes debian ahora recibir la autorizacion de la “Junta Coordinadora de
Importacién y Exportacidn” para poder retirar la mercancia de aduanas y, ademas, se establecid,
por primera vez, el requisito de entrega parcial de divisas al BCRD (90% de las divisas totales). Asi,
se buscaba fortalecer el control estatal sobre el comercio exterior y centralizar las decisiones en
materia cambiaria.

En 1964, la Ley 251 impuso la obligacion de entregar al BCRD no solo las divisas
provenientes de exportaciones, sino también las derivadas de remesas, turismo e inversion
extranjera. Esta legislacidn convirtié al Banco Central en el Unico ente autorizado para ejecutar
transacciones internacionales, consolidando un régimen de control total sobre el mercado
cambiario. Al captar la totalidad de la moneda extranjera circulante, el BCRD pasé también a ser
responsable exclusivo del pago de todas las cuentas del pais con el exterior.

No obstante, el modelo de tipo de cambio fijo funciona bajo el supuesto de la existencia
de un sector exportador expansionista, quien se encarga de sustituir las divisas de las



importaciones. De esta manera, la intervencidn estatal desincentivd las exportaciones vy
distorsiond el comercio exterior, dando lugar a un déficit creciente en la balanza de pagos que,
hacia 1966, generd importantes problemas de liquidez. Ante este deterioro del sector externo, y
con el objetivo de preservar la paridad cambiaria por razones de indole politica, la Junta
Monetaria decidié prohibir completamente la venta de divisas, profundizando las restricciones
sobre el mercado cambiario formal. En 1967, con la aprobacién implicita del BCRD y las
autoridades monetarias, surgid un mercado paralelo de divisas conocido como sistema de
“ddlares propios”, al margen del sistema oficial.

La coexistencia de un control totalitario del BCRD con un mercado paralelo informal afecté
negativamente al sector exportador, que perdié incentivos al enfrentar un tipo de cambio
artificialmente bajo. Esta desmotivacidn redujo el ingreso de divisas, lo que agravo aun mas las
tensiones externas. Por el contrario, el sector importador se expandio, favorecido por el acceso a
insumos y alimentos importados a precios bajos, lo que permitié contener temporalmente el
costo de vida, pero a costa de una creciente dependencia externa. El tipo de cambio fijo, en ese
contexto, fue responsable del auge de las importaciones, al tiempo que socavo la sostenibilidad
del sector exportador, cuya debilidad tendria consecuencias severas en los afios siguientes.

Entre 1973y 1979, el impacto de la crisis petrolera y la caida de los precios de exportacion
de productos clave como el azlcar, café, cacao y tabaco agudizaron la escasez de divisas. La
situacidn fue tan critica que el Fondo Monetario Internacional intervino, facilitando recursos para
gue el pais pudiera afrontar sus compromisos mediante pagos en cuotas. Sin un aparato
exportador robusto, la Republica Dominicana no podia sostener su deuda externa, evidenciando
las limitaciones del modelo de tipo de cambio fijo. Ante esta situacidn, comenzaron las primeras
medidas para desmontar gradualmente el mercado paralelo. A partir de 1980, el pais comenzd a
aplicar una serie de medidas orientadas a aliviar las crecientes presiones sobre el mercado
cambiario. Una de las primeras acciones consistio en establecer un encaje del 100 % para la
apertura de cartas de crédito?, medida que logré frenar el dinamismo del sector importador v,
con ello, reducir la demanda de divisas. Esta estrategia fue seguida por una apertura gradual del
mercado, cuando en 1982 se autorizd a los bancos comerciales a participar libremente en el
comercio de divisas, lo que sentd las bases para su institucionalizacion formal. Un afio mas tarde,
en 1983, se fortalecié el respaldo al sector exportador con la creacién del Fondo de

! Las cartas de crédito son instrumento de pago utilizado en el comercio internacional que minimiza los riesgos de pago, bajo

términos acordados. En este contexto el BCRD era quien intermediaba este proceso y exigia como condicién que se le adelantara el pago
al suplidor de fuera, esto encarecia y desmotivaba al sector importador.



Compensacion a las Exportaciones, disefiado para canalizar hacia este sector los beneficios
derivados de la devaluacion. De manera complementaria, el Fondo de Regulacién permitio al
Banco de Reservas colocar en el mercado libre una porciéon de las divisas obtenidas por
exportaciones, facilitando una transicién mas ordenada. Este proceso de ajustes encontrd su
punto culminante el 23 de enero de 1985, cuando se logré la unificacidn del tipo de cambio,
reflejo de una renovada articulacién entre la politica fiscal y la politica monetaria.

La experiencia del régimen cambiario dominicano evidencia que la estabilidad
macroecondmica no puede sostenerse Unicamente con instrumentos monetarios, sino que
requiere una base fiscal sélida y una coordinacion estrecha entre ambas politicas. Sin embargo,
en la practica regional, los incentivos politicos de corto plazo suelen priorizar la estabilidad
nominal sobre la sostenibilidad estructural, lo que conduce a déficits persistentes que se financian
mediante endeudamiento externo. Este patrdn, repetido en multiples paises de América Latina,
genera una dependencia creciente de capital externo que, en ausencia de una estructura
exportadora sélida, se traduce en vulnerabilidad econdmica y fiscal a largo plazo. En el futuro,
mientras persistan incentivos politicos para preservar equilibrios temporales a expensas de
reformas estructurales, la region continuara enfrentando ciclos de endeudamiento que erosionan
su capacidad de crecimiento y afectan la balanza corriente, limitando la competitividad vy Ia
autonomia econdémica.
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Anexos

Tipo de cambio nominal oficial con respecto al délar

Estadounidense

(1920-1990)
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