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LLa politicai cambiaria

>

a politica cambiaria  — hegimen cuasi-fijo. con
minidevaluaciones — representa el ancla neminall de
la econemia

>

I mismo tiempo, el tipe de cambio Incide Yy es
afectado por el comercior internacional de bienes,
SErVicies Y capitales = estrecha relacion con lado
ieal de la economia a pariir del tipo de cambioe real




¢, Que significa gue el tipo de cambio se
constituya en un ancla neminal?

> Premueve la estabilidad de precies, disminuye las
expectativas de: inflacion y compremete la politica
monetara

»La relacion entre lask monedas dell pais con el
extranjere lleva a una dependencia de politicas,
situacion economica y/e shoecks sucedidos en ell pais
extranjeroe cemo consecuencia del anbitraje

> LLos tipos de cambio deben ser parecides en cada pais (Si
en uno se deprecia en el otro se aprecia)

> Los tipos de cambio con terceros paises tambien tienden a
ser parecidos (si el pais extranjero deprecia su moneda
con relacion a un tercero, el pais nacional tambien tendera
a hacerlo)




Evolucion del tipo de cambio: Principales
socios latinoamericanos
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Evolucion del tipo de cambio: Otros
socios comerciales
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¢,Cuall su Incidencia V. relacion con el lade real
de la econemia?

> En el core plaze ne respoende de manera
InNmediata para compensar 10s exceses: de oferta
0 demanda de J|la moneda extranjera =
distoersiona el tipo de cambio real (TCR = eP*/P)
— Via precies distersiona la competitividad de las

exportaciones (y produccion; nacional) y: el valor
de las Impoertaciones

En ell largo plazos los precios tienden; a ajustarse
para mantener la pardad del peder de compra
(PPC): eP*=P




En el cortor plazo: sCuan relevanties son tales
distersiones sonre la productividad?

»> Depende de cuales sean nuestras creencias sonre la
Incidencia de los precios en: el sector real de |a
economia

» Un Upo de cambior rnreal relativamente
depreciado incentiva la demanda agregada (la
produccion), mas encarece los Insumos
Intermedies Imperiades Yy capital

Un tipo de cambior real relativamente
apreciado desincentiva la demanda agregada
(la produccion), mas faverece les Insumoes
Intermedies Impoertades y capital




Evolucion del tipo de cambio real:
Principales socios latinoamericanos
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Evolucion del tipo de cambio real: Otros
socios comerciales
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En el large plazo: ¢ Que pasa si noi se tiende a
Una PPC?

> Hipotesis de Balassa-Samuelson:

> Los paises ricos presentan apreciaciones
ieales es sus tipos de cambio con relacion a
oS palses pobres por gque expernmentan
mayeres Incrementos de preductividad
laboral

El Incremento de la productividad se
presenta esencialmente sobre los productos
transables mas se transfiere a los salanos de
toda la econemia Yy, desde agul, a mayeres
Precios INternes con relacion a les externes




¢ La hipotesis de Balassa-Samuelson se
cumple?




Evolucion de la productividad laboral:
=Y. Principales socios latinoamericanos
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Evolucion de la productividad laboral:
Otros socios comerciales
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Analisis Econometrico (Vera, 2005)

>

nalisis; de raiz unitaria de la PPC.; De los 8
principales socies comerciales Seis presentan; ralz
unitaria a traves de DEA y EP = Perl, Japon,
Argentina, Reino Unide, Chile y Alemania




Analisis Econometrico (Cont...)

Crecimiento de la Productividad Relativa (T/NT)
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Analisis Econometrico (Cont...)

> Resultados Econometricos

logPMe; ;  log PMe; ;

log(TCR, .) =a., —56,
9(TCRsi,) = 8{Iog PMe,; logPMe,;
t=-3.12

B cCoeficiente

Peru

Japon -341.1
Argentina

Reine Unido 4004
Chile

Alemania




Gracias....



