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EL ABC DE LA ECONOMIA

# CARLOS PARODI // Economista

¢POR QUE SUBE

'ELTIPO DE CAMBIO?

“Si hay mucha demanda y/o poca oferta de délares, entonces el pr |d6
aumentara alainversa, si existe ba]a denmnda, el'tfjp@dé caml

Se mantendra el au-

mento del tipo de
L cambio observado en
I2=iltima semana? Para
responder a esta pregunta,
se necesita saber céomo se
determina el tipo de cam-
bio en el Peru. El tipo de
cambio se determina porel
libre mercado coninterven-
ciéndel Banco Central (BCR)
para evitar fluctuaciones
bruscas. Para ponerlo en
términos simples, si hay
mucha demanda y/o poca
oferta de délares, entonces
el preciodel délaraumenta-
ra;alainversa, siexistebaja
demanda y/omucha oferta
dedolares, el tipode cambio
disminuira. Sin embargo,
para evitar que las subidas
o bajadas sean bruscas, el
BCR vende délares en el

primer caso y compra en el
segundo.

Existen cinco grandes
razones por las que el tipo
de cambio puede seguir su-
biendo: en primer lugar, la
economia mundial atravie-
sa un problema de estan-
camiento con inflacién. La
caida del precio del cobre,
por ejemplo, es una clara
sefial. Lo mismo se aplica
para el resto de insumos. En
esas circunstancias, los in-
versionistas optan por com-
prar activos refugio, pues
las inversiones productivas
pierden rentabilidad. En-
tonces compran délares y
ello genera presiones al alza
del tipo de cambio. Dicho de
otro modo, al no tener mejor
alternativa, optan por com-
prar dolares.

Los bancos centrales de
todo el mundo estian en un
proceso de elevacion de ta-
sas de interés para contro-
lar la inflacién. Ello no solo
tiene como costo un menor
crecimiento y/o estanca-
miento, sino que hace que se
opte por comprar délares. Al
hacerse menos rentables las
inversiones productivas, la
opcién de diversificar gene-
ra una fuga hacia la calidad,
en este caso, al délar.

En segundo lugar, el au-
mentodelastasas deinterés
dela Reserva Federal (banco
central de Estados Unidos).
Un hecho estilizado de la
historia econémica peruana
es que, cada vez que sube esa
tasa de interés, salen dola-
res de Peri hacia los Estados
Unidos, atraidos por la me-

jor combinacién de seguri-
dad/rentabilidad. La menor
cantidad de délares eleva el
tipo de cambio aqui en Pert.

En tercer lugar, la princi-
pal fuente de ingreso de do-
lares, que elevaria su oferta
y evitaria que suba, es la
mineria; pero no solo los
precios de los metales estan
bajando, sino que tampoco
el Gobierno ha generado
las condiciones para que
se desarrolle la produccion
minera. Los mas de 100 dias
de paralizacién de Las Bam-
bas son solo un ejemplo. Se
exportan menos minera-
les, entran menos délares y
sube el tipo de cambio.

En cuarto lugar, la in-
flacién, pues el aumento
de precios baja el poder de
compra del sol. En la bis-

queda de una opcién mas
segura, se compran délares
y se eleva el tipo de cambio.
Por eso, en todo proceso in-
flacionario, al menos en el
Pertd, ha aumentado la de-
manda por délares y eso ha
determinado una elevacién
de su precio. Es una lecciéon
de nuestra propia historia.

En quinto lugar, la incer-
tidumbre politica origina
que se posterguen decisio-
nes de inversién; mientras
tanto, se comprandélares, lo
que eleva su precio.

¢Es seguro que esto ocu-
rra? Nadie puede leer el fu-
turo, pero las sefiales estan
ahi; en otros momentos de
la historia, cada vez que se
han presentado, el precio
del dolar ha aumentado.
Cierto que el BCR puede ven-

der ddlares, pero sololo hace
para suavizar su aumento,
no para ir en contra de su
tendencia.

La economia peruana re-
quiere que ingresen ddlares
y ahora no es sencillo. No es
facil exportar mas cuando
la economia mundial esta
frenandose. Tampoco cuan-
do las expectativas se en-
cuentran en terreno negati-
vo, pues es dificil pensar que
la coyuntura actual pueda
atraer inversion extranjera.

Como siempre, la econo-
mia no es un acto de fe, ni
solo buenas intenciones, a
pesar de que muchos crean
que la solucion es simple. Y
ese es el problema: en eco-
nomia no se trata de creer,
pues es una ciencia y no un

dogma.




