ANALISIS

El alza del precio del dolar en el Pert

—

JORGE
MEDICINA DI
PAOLO

DIRECTOR DE

LA CARRERA DE
ECONOMIADELA
UNIVERSIDAD DE LIMA

UANDO SE HA-
BLA del tipo de
cambio en el Pertj,
generalmente lo
asociamos con la divisa es-
tadounidense, por ejemplo:
1 délar equivale a 3.30 soles.
Pero, no perdamos de vista

queel tipo de cambio se define
como el preciode unamoneda
extranjera (euros, yen, libras
esterlinas o pesos) enrelacion
conelvalor deunamoneda lo-
cal, indicando cuantas unida-
des deunadivisa se necesitan
para obtener una unidad de
otradivisa.

Sin embargo, desde la cai-
dadeBretton Woods (1976) el
mundo aceptd el patron dolar
como moneda hegeménicay
sin que tuviera respaldo en
oro (moneda legal de curso
forzoso).

Paraelcasodelaeconomia
peruana el tipo de cambio dejo

deserfijoconlaincorporacion
delasreformasestructurales
apartir de 1992 y es el Ban-
co Central de Reserva (BCR)
el que tiene la autonomia de
comprar o vender la divisa
americana en cantidades, a
fin de mantener cierta esta-
bilidad cambiariay, con ello,
evitar posibles desequilibrios
macroeconomicos.

El mecanismo de ofer-
tar (vender) o demandar
(comprar) délares mediante
el ente emisor a los bancos
comerciales se conoce como
una intervencion indirecta o
“flotacion sucia”.

El propdsito de esta in-
tervencion obedece a dos
escenarios; 1) Si por efec-
to de una mala percepcién
producto de una crisis inter-
nacional o local, los agentes
(familias y empresas) no
dudarian en adquirir gran-
des cantidades de ddlares
como refugio y con ello la
inminente devaluacién dela
monedalocal (d6lares caros).
Esta situacion provocariael
encarecimiento de los pro-
ductos importados medidos
en los indices de precios al
consumidor y al por mayor,
lo que pondria en riesgo el

no cumplimiento de la meta
inflacionaria.

Paraevitar eldesequilibrio
inflacionario, el BCR deberia
ofrecer grandes cantidades
de dolares en el mercado con
el fin de presionaralabajael
tipo de cambio.

2)Silasexpectativasdelos
agentes locales es el de per-
cibir una estabilidad en los
mercados internacionales y,
ademas, la politica monetaria
delaReservaFederal (FED)de
Estados Unidos es expansiva
(tasa de interés referencial a
la baja) el precio del dolar en
soles seria estable.

Esto se traduciria en una
revaluacién delamonedalocal
(délares baratos) y,conello,se
fomentaria mas productos y
servicios importados con el
riesgo detenerunsaldo negati-
vo delabalanzacomercial per-
diendo competitividad de las
exportacionesno tradicionales.
Esaquique el BCRdeberiacom-
prar dolares para presionar al
alza del tipo de cambio.

Debe quedar claro que es-
tasintervencionesforman par-
tedela politica monetaria del
enteemisoryestan orientadas
a preservar la estabilidad de
los precios.



