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Cayo el tipo de cambio real desde el
“tsunami” de Trump

Desde los primeros anuncios realizados por el presidente Donald Trump, principalmente los referidos a la politica
comercial (aranceles sobre las importaciones), el precio del délar inicié un camino descendente a nivel global,
perdiendo un 8,4% en el caso del Dollar Index en lo que va del afio. ¢ Qué pasé en el caso del tipo de cambio real

(TCR) de Uruguay en ese contexto?

En nuestro pais el ddlar pasdé de estar algo por encima
de los UYS 44 en el cierre del afio pasado a estar en
UYS 41,50 a pocos dias de terminar mayo. La
apreciacion real de nuestra moneda frente al délar es
aun mayor dado que se debe afadir la inflacién de los
primeros cinco meses del aino, del orden de 3%. Estos
datos sélo nos dicen que Uruguay se encarecid
claramente en términos de ddlares en lo que va del
ano, pero esto ha sido casi una regla a nivel mundial
en ese mismo lapso. Para saber cdmo nos ha ido vis a
vis el resto del mundo, debemos ver qué ha sucedido
con el TCR, que surge de cotejar los encarecimientos
(este es el caso actualmente) o abaratamientos
relativos entre paises.

En la grafica que se presenta al pie de esta pagina se
muestra la evolucidn del TCR de Uruguay con relacion
a fuera de la regidn (linea roja), Brasil (linea verde) y
Argentina (lineas azules, correspondientes al délar
oficial, la de arriba, y al délar libre, antes blue, la de
abajo).

Las especificidades de nuestros vecinos llevan a tener
que considerar los casos de los tres (o cuatro, segln
sea la situacion argentina) indicadores por separado

dada la poca relevancia de un indicador “global”,
promedio resultante de situaciones tan diversas que,
por lo tanto, en si mismo no dice demasiado.

En particular, el indicador extra regional es el mas
interesante de seguir, dado que considera por un lado
la evolucién de los precios en ddlares en el “resto del
mundo mas estable” y, por otro, nuestra propia
peripecia, resultante, entre otras razones, de la
mayor o menor consistencia de nuestras politicas.

Dicho indicador, que perdié un 20% en 2022 y que
siguié perdiendo, a menor ritmo, hasta el otofio del
afio pasado, recuperd un 10% en la segunda mitad de
2024 y volvié a caer, algo mas de 5%, en los primeros
cinco meses de este afio. Es decir que, en un contexto
de debilitamiento global del ddélar, a Uruguay le haya
ido peor que al promedio.

Con datos propios a mayo, y con base 100 en el
promedio del siglo, el indice de TCR con fuera de la
regidn esta en 75, con Brasil en 63 y con Argentina,
ahora sin brecha cambiaria, en 100. Por lo que hay
hoy un “atraso cambiario” importante con el resto del
mundo, excepto con la ahora encarecida Argentina.

INDICES DE TCR BASE 100 EN EL PROMEDIO DE 2000 A 2024
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