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areciente evolucion del délar
Lha generadoincertidumbreen

los mercados financieros. Ha-
cemenosdeunafioladivisaextran-
jerasecotizabaenmenosde 3.10so0-
lespordolar, yactualmente yallegd
a3.50solesporddlar. Esmuy proba-
ble que afines de afio, segtinlaban-
caprivada, el d6larlleguea3.65 so-
lesporddlar.

Lavolatilidad dela divisa extran-
jera es comun en los vecinos de la
region, tales como Colombia, Brasil
oChile. Enestoscasos, eldélarseha
revaluadoenmdsde 20%enelafio.
Enelcaso de Colombia, el ddlar pa-
s6de 1,800a2,700 pesos por ddlar.
Lasalidade capitalesen emergentes
es comun y hay una especie de
“flight to quality” de capitales golon-
drinos que buscan mejores rendi-
mientosymasseguros. Lamentable-
mente, en AméricaLatinayano hay
unambiente que permitalaentrada
de capitales de corto plazo golondri-
nos, y se estarian retirando hacia
EE.UU.,endonde, al parecer, habria
ciertas sefiales de recuperacién de
laeconomfa.

Lasubidadelatasadereferencia
de politica monetaria en EE.UU.
(Federal Fund Rate) habriaincen-
tivadola fuga de capitales de corto
plazo en emergentes, redirigiendo
el portafolio hacia el paisdel norte.
La mayor parte de inversionistas
de corto plazo ha elevado su de-
manda por bonos soberanos ame-
ricanos (Treasury Bill or T-Bill). Es
porello que la ofertade délaresen
emergentes se ha contraido, conlo
que haocasionado una presién del
dolar.

“ElPeruesunadelas
economias mas
dolarizadasenla
regionylas
devaluaciones
exacerbanmasel
descalcedeactivosy
pasivos en diferente
moneda”.

Estatendenciava a continuary,
masatn, severd ayudadaconlaba-
lanza comercial deficitaria del Pert
ysusvecinos emergentes. La deva-
luacién delamonedalocal activael
riesgo cambiario crediticio y lain-
flacién. El1Pert esunadelasecono-

miasmasdolarizadasenlaregiény
lasdevaluacionesexacerban masel
descalce de activos y pasivos en di-
ferente moneda.

Frente aunapresiéninflaciona-
riay eventual aumento de la pro-
babilidad de defaulten créditosen
moneda extranjera, el Banco Cen-
tralde Reservadel Pert haelevado
su tasa de referencia, pasando de
3.5%a4% enmenos de tres meses.
Esta herramienta podria contra-
rrestarlasalidade capitales que ge-
neradevaluacién, riesgo cambiario
einflacion. El panorama electoral
podriaocasionar también ciertain-
certidumbre en los mercados, con
loquelavolatilidad delasvariables
financieras es inminente. Para la
segunda parte del afio, con un pre-
sidente electoy con un plan de go-
bierno definido, la volatilidad se
reducira.

Asimismo, la volatilidad cam-
biaria podriaamortiguarse conla
consolidacién de un plan de go-
bierno que plantee los temas cla-
ros en materia econdmica, permi-
talaejecucién de obras de inver-
sién publicay dialogue mejor con
los diferentes gremios: empresa-
rialesy de trabajadores. Un plan
contralainseguridad ciudadana
es absolutamente necesario, ya
que crealas condiciones adecua-
dasparalaentradadeinversiones
extranjeras, a fin de evitar asi la
volatilidad delas variables finan-
cieras, tales como el tipo de cam-
bio, precios yvalor de acciones en
labolsadevalores.



