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La reciente subida del tipo de 
cambio parece haber hecho 
regresar el nerviosismo de los 

agentes económicos en nuestro 
país, ya acostumbrados a una caída 
del dólar de largo aliento basada 
tanto en la supremacía global de las 
economías emergentes, como en los 
sólidos fundamentos de la econo-
mía peruana. Adicionalmente, la 
gigantesca liquidez generada por 
los bancos centrales de las econo-
mías desarrolladas y que está en 
manos de los ahorristas de todo el 
mundo (fondos mutuos y pensio-
nes) en busca de instrumentos que 
les den la máxima rentabilidad po-
sible, ha contribuido a elevar las in-
versiones aún más. 

En la última década, los peruanos 
hemos enfrentado una apreciación 
de 2.5% anual promedio, con deva-
luaciones significativas solo en cua-
tro oportunidades. En dos de esos 
episodios el alza del tipo de cambio 
fue puramente importada o pura-
mente local. Mientras que el proceso 
electoral del 2005-06 constituyó un 
evento local, la devaluación del 
2008-09 respondió a crisis desatada 
por la quiebra de Lehman Brothers. 
Hasta hoy, únicamente la devalua-
ción del 2010-11 fue resultado de 
una combinación de factores inter-
nos y externos: la crisis soberana eu-

ropea y el proceso electoral local. Es-
peremos que la devaluación que hoy 
enfrentamos, cuyo origen es funda-
mentalmente extranjero no termine 
confundiéndose con factores loca-
les. Veamos por qué. 

Si bien el diferencial de creci-
miento entre las economías emer-
gentes versus las desarrolladas 
continúa a favor de las primeras, 
este se ha reducido ligeramente en 
los últimos meses debido a las se-
ñales de reactivación en EE.UU. y 
el drástico cambio de la política 
económica en Japón. Por el contra-
rio en el mundo emergente, países 
gravitantes como China y Brasil 
han visto desacelerar su crecimien-
to. La supremacía emergente de la 
última década elevó los precios re-
lativos de los activos (acciones, bo-
nos, empresas, proyectos) frente a 
aquellos de los mercados desarro-
llados. Así al reducirse la suprema-
cía económica, se reduce también 

la diferencia en el atractivo para 
las inversiones, ya que algunos ac-
tivos en los países emergentes em-
piezan a parecer sobrevaluados. 
Son pues tiempos donde hay que 
ser más selectivos. 

En el Perú, debemos reforzar 
nuestra economía ante un escena-
rio financiero menos favorable.  
Con una de las tasas de interés más 
bajas del mundo emergente, y pre-
cios de los commodities que difí-
cilmente van a retomar el creci-
miento de la última década, solo 
nos queda apostar sin tribulación 
por el crecimiento para diferen-
ciarnos y asegurar rentabilidad al 
inversionista. 

A todo esto se suma la difícil ta-
rea de la FED de iniciar el retiro de 
la expansión monetaria, en un con-
texto donde su  economía parecería 
haber iniciado un proceso de recu-
peración. Y es que la oportunidad 
de la decisión es clave, ya que ha-
cerlo antes de que el ingreso de los 
consumidores estadounidenses 
proveniente de sus salarios contra-
rreste claramente la reducción de 
la riqueza (que un alza de tasas im-
plicaría), pondría en riesgo todo lo 
avanzado. Y demorarse demasiado 
arriesgaría la estabilidad. 

La misma dificultad la tenemos 
todos quienes tomamos decisiones 
respecto a nuestros ahorros,  ya que 
tomar apuestas sin el aplomo ade-
cuado hacia posiciones excesiva-
mente conservadoras, basadas en 
consideraciones de corto plazo, 
puede no ser el mejor negocio. 
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Tasas de interés y tipo de 
cambio: tiempos inciertos
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Premio para empresas 
no corruptas 

La corrupción es uno de los 
grandes lastres que impiden 
que una sociedad prospere y 
se desarrolle, y es deber del 
Estado combatirla frontal-
mente y sancionarla.

Lamentablemente, la co-
rrupción ha existido y existe 
en todos los sectores y niveles 
de nuestra sociedad, tanto en 
el ámbito privado como en el 
sector público. Ello afecta la 
credibilidad de los ciudada-
nos sobre empresas privadas 
e instituciones públicas, don-
de se han detectado casos de 
corrupción.

Recientemente, hay algu-
nas iniciativas para que se 
premie a las empresas que no 
son corruptas, sin embargo, 
considero inadecuada la idea, 
dado que en el caso de empre-
sas de gestión transparente, 
eficiente, justa y limpia de co-
rrupción, el mejor premio que 
tienen es la lealtad de sus 
clientes y el buen posiciona-
miento de estas empresas en 
el mercado.

Martín Taype Molina
martintaype@terra.com.pe

Un país al revés 
No, no estoy de acuerdo con 
premiar a las empresas no co-
rruptas. Se debe castigar al 
corrupto y al pillo. ¿De qué 
sirvió el premio otorgado por 
la Sunat al “Buen Contribu-
yente”?,  de nada. Nuestra re-
compensa fue ser utilizados 

“Solo nos queda 
apostar sin 
tribulación por el 
crecimiento para 
diferenciarnos y 
asegurar 
rentabilidad al 
inversionista”.
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como extensiones del ente re-
caudador y trabajar para re-
caudar sus impuestos. Se nos 
generaron costos de personal 
y se nos sanciona si comete-
mos algún error involuntario 
en la retención o detracción 
de impuestos.

Nunca esperé recibir un 
trato preferencial, pero tam-
poco esperé que la Sunat y 
Aduanas tengan un historial 
de nuestro desempeño como 
contribuyentes  e importado-
res, y que seamos tratados co-
mo subvaluadores en cada 
una de las importaciones que 
realizamos, y revisen nuestra 
contabilidad tan a menudo y 
ahora hasta en forma electró-
nica. Me siento como un ton-
to útil al ver cómo nos auscul-
tan a nosotros como “Buenos 
Contribuyentes” y el país es-
tá inundado de contrabando 
e informalidad y a ellos nada 
les pasa.

Este posible premio es el 
reconocimiento a que la regla 
general es la corrupción y la 
informalidad, y se pretende 
“premiar” a esos pocos que 
son excepcionales, es decir, 
no corruptos: sin duda, so-
mos el país al revés.

Roberto Bellido Ramos
distribuidorabellido@hotmail.com

Estimados Martín y 
Roberto:
Lamentablemente, en el Pe-
rú las autoridades  y las nor-
mas son muy blandas con 
quienes infringen la ley. Y 
con ello se premia la cultura 
del “Pepe el vivo”.

VOX PÓPULI

Creo que es muy necesaria su  
creación, pero deberá contar  
con políticas y funciones simi-
lares a las de Osiptel, Osinerg-
min, etcétera, que promuevan 
la inversión en educación uni-
versitaria bajo estándares de 
calidad del servicio educativo, 
mejores al menos al de la región 

La pregunta de hoy:

¿Se debe crear la Superintendencia
de Administración Universitaria?

latinoamericana. En el caso de 
las universidades públicas, que  
cuentan con mejor infraestruc-
tura que muchas universida-
des privadas, sin embargo su 
calidad debería ser regulada 
por este mismo organismo. 
Luis Páucar Rímac
lpaucarimac@gmail.com

La pregunta de mañana:
¿Percibe que el presidente Humala ha cambiado su visión
a una pro mercado? 
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