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Cerrando la brecha de género enlos mercados laborales:
Explorando oportunidades paraincrementar el crecimiento econémico

Introduccion

La literatura econdmica reciente sugiere que reducir la brecha de
géneroesmuyimportante parapromoverelcrecimientoydesarrollo
econdmico, con el argumento de que se genera un mejor y mayor
capital humano. Esto inicia con una mejora en los niveles de salud,
lo cual requiere de una buena alimentacion, especialmente la que el
feto adquiere viaintrauterinay la que se recibe enlos primeros afios
devida.

De lo mencionado se deduce que al mejorar el ingreso de las
madres, se les da acceso avacunas, medicamentos, agua potabley
nutrientes de alta calidad, entre otros; mejora la salud, rendimiento
escolar de sus descendientes y, por ende, se fortalece el capital
humano. Esto coadyuva a elevar sostenidamente el nivel de ingreso
delossectores sociales econdmicamente masvulnerables.

En sintesis, el hecho de cerrar la brecha de género? conlleva una
mejora sensible del futuro capital humano del pais, ya que hijos
con mejor salud estaran en mejor disposicidén de aprovechar la
educacion. Por eso, los esfuerzos para cerrar la brecha de género
se deben orientar principalmente a niflas y a mujeres en edad de
reproduccion.

A. Hechosestilizados

En muchos paises en desarrollo, las mujeres estan mal nutridas,
no tienen acceso al agua potable, reciben poca atencion médica
y pésima educacion, lo cual reduce su productividad y limita su
accesoaempleos formalesbienremunerados.

El hecho de no poder laborar en empleos formales redunda en la
imposibilidad de contar con los beneficios del seguro social y de
la mayoria de los programas gubernamentales. Esto implica que
facilitar su formalizacion laboral traeria muchos beneficios para las
mujeres mas vulnerables.

Cabe resaltar que muchos hogares, en los paises con incipiente
desarrollo, tienencomo cabezade familiaamujeres que sonmadres
solteras, muchas en pobreza extrema. Los hijos de estas mujeres,
la gran mayoria de veces no asisten a una escuelay trabajan desde
muy temprana edad, por lo regular en actividades de bajisima
productividad, situacion que los hace propensos a tener un futuro
conunnivelmuy bajo de salarios.

1 EspecialistalVdelaSeccidndelnvestigacionEcondmicaAplicada,Departamento
deInvestigaciones Econdmicas, Bancode Guatemala.

2 Segun la CEPAL (2018), la brecha de género se define como “una medida que
muestra la distancia entre mujeres y hombres respecto a un mismo indicador”.
Para estainvestigacion se definird la brecha de género como la diferencia de la
participacionlaboral entre mujeresyhombres.
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El salario de la mayoria de madres solteras es destinado a cubrir las
necesidades basicas de vestuario y de alimentacion, por lo regular
muy deficiente. Por ello, la gran mayoria de programas de nutricién
deberian estar orientados a mujeres jovenes, preferentemente
si son madres que estan gestando, lo cual es importante debido
a que gran parte del futuro del capital humano dependera de la
descendenciade esasmujeres.

Alrespectodeberesaltarsequeelcapitalhumanoesmuyimportante
para una estrategia de crecimiento econdmico, el cual a su vez es
la base de un modelo de desarrollo integral de toda economia.
Sin crecimiento econdémico no puede haber desarrollo de una
economiay por légica, ambos procesos pueden magnificarse con
laincorporacion de las mujeres, ya que estas, por diversas causas,
hansidorelegadas.

Gran parte de la exclusiénde las mujeres se explica porlaestructura
de la economia. De particular relevancia son los problemas
generados por la implementacion del modelo de industrializacion
porsustituciondeimportaciones, enelcual se generaronincentivos
mediante una gran diversidad de subsidios, implicitos y explicitos,
para crear una nueva industria en las principales ciudades. Esto se
realizd mediante el empobrecimiento del campo que légicamente
subsidié a las nacientes industrias, las cuales proliferaron en las
grandes ciudades, unhechovisible enLatinoamérica.

Como parte del subsidio mencionado debe destacarse el
incremento de escuelas y, en general, de oferta educativa en las
ciudades, lo cual se manifestd enuna deficiente ofertaeducativaen
elcampo agricola. Ademas, las ciudades acapararonlos principales
servicioscomoelectricidadbarata,aguapotable,bancaycomercio,
pormencionaralgunos delos principales.

Ante la situacion descrita, la mayoria de cabezas de familia, con
sueldos paupérrimos, optaban por tener la disyuntiva de verse
obligados a migrar a las ciudades para incrementar sus ingresos y
poderalimentary/oeducarasufamilia,perolasmadresdefamiliapor
lo comun eran relegadas a prestar servicios domésticos en casas,
limitandolaposibilidad de educarsey desarrollarseintegralmente.

Esto cred un exceso de demanda de servicios basicos, sobre todo
educacion, lo cual redundd en una educacion publica cada vez
mas deficiente. Por otra parte, las mujeres que permanecieron en
el campo légicamente no tuvieron acceso a salud ni a educacion,
lo que las condend al conocido “circulo vicioso de la pobreza”y por
supuesto, hasidolabase de labrecha de género que se observaen
lamayoria de paises latinoamericanos, la cual se ha perpetuadoy es
necesario erradicar.
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B. Consideraciones del FMI para impulsar
el crecimiento economico en Guatemala

Elempleo femenino en el pais representa un 40 por ciento del total,
quedando por detras del empleo masculino. Esta relacion, entre
empleofemeninoy poblacién, sigue siendo bajay se haestancado.
En 1980 se ubicd en 14 por ciento; entre 2010 a 2019, ese nivel
aumentéaun40porciento, perose estancoenlosultimosanos(FMI,
2024). Alrespecto, enlafiguralse destacacoémolaparticipacionen
la fuerza laboral de las guatemaltecas es baja en comparacién con
otros paises.

Figura1: Participacidon delafuerzalaboral
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Fuente: ElaboracionpropiacondatosdelBancoMundial.

En ese sentido, la brecha de género en la participacion de la fuerza
laboral de Guatemala se ubica en 54 por ciento, lamas alta entre las
economias delaregion CAPRDy muy porencimade economiascon
nivelesdeingreso similares(Figura2).

Reducir la brecha de género en los mercados laborales de
Guatemala desbloquearia recursos no aprovechados y fomentaria
el crecimiento econdémico inclusivo. La baja participacion laboral
femenina es una limitacidn al crecimiento potencial. Por ello, el FMI
estimélosbeneficiosecondmicos potencialesde cerrarlasbrechas
de género enlaeconomiade Guatemala utilizando el método “Back
of the Envelop SPR’s Equity Gains Method”, que se utiliza con el
supuestode que el salariorefieja el producto marginal del trabajo.

Figura2: Brechade género delaparticipaciondela fuerzalaboral
Afos: 2021-2022
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Segun el FMI, el aumento estimado del PIB, al disminuir la brecha
de género para Guatemala, seria de 33.7 por ciento, el cual podria
provenir, entre otros, delos siguientes factores:

e Brecha de desempleo (ganancias potenciales = 0.3 por
ciento del PIB): desempleo formal femenino en Guatemala
era del 3.4 por ciento en 2022, mientras que el de varones
fue alrededordel 2.2 porciento.

e« Brechadeparticipacion(gananciaspotenciales=25.4por
ciento del PIB): el cerrar esta brecha en elmercado laboral
representa una gran ganancia potencial de produccion de
largoplazo.

« Brechasalarial (ganancias potenciales = 7.8 por ciento del
PIB): ganancias asociadas con el cierre del salario, ya que
existe una diferencia salarial del 14.4 por ciento entre las
mujeresylapoblaciontrabajadoramasculina.

o Brechas ocupacionales: en los empleos altamente
calificados persiste la brecha de género, por lo que las
ganancias potenciales se estimanen 0.2 porciento del PIB.

C. Aspectossocioeconomicos del
empoderamiento de las mujeres en
Guatemala

El bajo empoderamiento de las mujeres, asi como muchas
costumbres y creencias prevalecientes en paises en desarrollo
como Guatemala son factores que inciden negativamente en el
mercado laboral femenino y coadyuvan a ampliar la brecha de
género.

Entre los principales factores que limitan la participacion de las
mujeres en el mercado laboral destacan: el embarazo juvenil, el
cuidadodelosnifiosylastareas domésticas.

Lo recién mencionado explica en gran parte el bajo nivel de acceso
de las mujeres a la educacion de calidad, lo que se traduce en
niveles salariales muy bajos e incentivan el autoempleo, el cual en
Guatemala alcanza la tasa de 40 por ciento, profundizando el alto
nivel deinformalidadlaboral femenino.

Otro problema social de mucha relevancia e importancia es
el referente al embarazo de niflas adolescentes, asi como el
matrimonio entre menores de edad. Estos factores en muchos
casos alejan definitivamente de la educaciony del mercado laboral
agrancantidad de mujeresjévenes, las que podrian haberhechoun
aporteimportante alaeconomia.

En Guatemala, el porcentaje de embarazos en adolescentes es
en promedio del 6 por ciento, el mas alto respecto de paises con
ingresos similares. Evidentemente esto conlleva a que el pais tenga
una de las tasas mas altas de mortalidad materna. Ademas, 7 por
ciento de las mujeres en Guatemala estan casadas antes de los 15
afosde edad(verFigura3)yel 30 porcientoantesdelos18 afios (ver
Figura4),deacuerdo conlalegislacidonregional consuetudinaria.

Figura 3: Porcentaje de mujeres casadas antes de los 15 ailos
deedad
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Figura4: Porcentaje de mujeres casadas antes delos 18 aiios
deedad
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La maternidad juvenil y los embarazos precoces propician muchas
veces lanecesidad derecurrir al trabajo infantil paraincrementarlos
recursosdelafamilia.Estoconllevaelpeligrodegenerardesnutricion
infantil y analfabetismo, es decir, se condena a la descendencia de
estasmujeresareplicar,muchasvecesmagnificados,los problemas
de malanutricidn, pobre educaciony baja productividad e ingresos
muy bajos. Es aqui donde se aprecia la gran importancia de cerrar
la brecha de género, ya que los problemas mencionados se van
convirtiendo enunavariante del “circulo vicioso de lapobreza”.

D. Remesas

En 2022, las entradas de remesas representaron el 19 por ciento
del PIB. Segun datos recabados por la OIM, en ese afio, las
guatemaltecas recibieron 168 ddlares en promedio por mes,
mientras queloshombresrecibieron125 ddlares almes.

Ademés, la OIM determind que los hogares receptores de
remesas en 2022, sus tasas de participacion en la fuerza laboral
fueron aproximadamente del 79 por ciento para los hombres y 30
por ciento para las mujeres. Estos hallazgos, junto con las tasas
nacionales de participacién basadas en el género, sugieren que las
personas, quienes reciben remesas, generalmente exhiben tasas
de participacion en la fuerza laboral mas bajas, observandose un
efecto mds pronunciado entre las mujeres, ya que estas tienen
fuertesincentivos paradedicarse aactividadesno comerciales.

Las normas sociales (cuidado de niflos y ancianos) y la recepcion
de remesas son factores que, combinados, tienen una incidencia
negativa sobre la tasa de participacion de la mujer guatemalteca.
Esteproblemaseacentiaenmujeresconnivelprimarioysecundario,
ya que dependen mucho delingreso de remesas, lo cual no sucede
conlasmujeres congrado universitario.

E. Algunos lineamentos de politicas para reducir
labrechade género

Los programas para reducir la brecha de género y aumentar la tasa
de participacion de las mujeres en el mercado laboral deben ser
responsabilidad tanto del gobierno, como del sector privado.
Ademas, deben centrarse en contextos y grupos especificos
para tener en cuenta los factores étnicos, culturales y sociales
pertinentes.

Al respecto, un programa exitoso con perspectiva de género en
Latinoamérica es el del microcrédito para mujeres, implementado
en México, conocido como “Las comadres”. Este enfoque busca
otorgar crédito y asesoria técnica a grupos de mujeres para
establecermicroempresasindividuales o colectivas.

“Las comadres” ha tenido el beneficio adicional de transferir
a muchas mujeres hacia el trabajo formal, con lo cual ha sido
mucho mas facil beneficiarlas con otros programas de apoyo v,
|6gicamente, otorgarles directamente los beneficios del seguro
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social y otros beneficios financieros en condiciones blandas, como
crédito paravivienday protecciéndelaleylaboral.

Otro programa similar utilizado en Jamaica, es el conocido como
“Fortalecimiento de las Habilidades Blandas de la Mujer”. Este
programa busca fortalecer las habilidades socioemocionales,
comolainiciativapersonal,lanegociaciénylacomunicacion,lo cual
puedeincrementarlosingresosalargoplazo (Gertleretal., 2014).

En Uganda, en el “Programa de Empoderamiento y Medios de
Subsistencia de Adolescentes” se ha estimado que las nifias
participantes en él tenian un 62% mas de probabilidad de intervenir
en actividades de trabajo por cuenta propia y que sus ingresos se
triplicaron(Bandieraetal.,2020).

De manera similar, en Liberia se determind que el “Proyecto de
Empoderamiento Econdmico para Nifas Adolescentes y Mujeres
Jévenes” propicidunaumentodel47%enelempleoy del80%enlos
ingresos delasbeneficiadas (Adohoetal., 2014).

Enloreferentealosprogramasdeeducacion,capacitacidéntécnicay
profesional, losresultados no sontan efectivos ya que enunestudio
realizado en Colombia, centrado en el desarrollo de capitalhumano
de jévenes desfavorecidos, se proporcionaron transferencias
adicionales de efectivo a mujeres con hijos y se promociono el
programa entre las empresas que ofrecian pasantias. Esto dio lugar
a unincremento de los ingresos de las mujeres de un 20% a corto
plazo y de un 18% a largo plazo debido al aumento del empleo, la
productividady elacceso amejores trabajos (Attanasio etal., 2017).

Conclusiones

La brecha de género tiene raices econdmicas, culturales, étnicas,
entre otras. Esta brecha, al afectar a la mujer de escasos recursos,
incide negativamente sobre la generacién de capital humano de
buenacalidad,loqueasuvezralentizael crecimientoecondémico del
pais.

La politica publica orientada a reducir la brecha de género debe
dar prioridad a las mujeres jévenes ya que asi se fortalece el capital
humano esperado, lo cual evidentemente tiene implicaciones para
el crecimiento econdmico potencial, puesto que muchos de los
hijos de las mujeres jévenes no asisten a la escuela ya que trabajan
desde tempranaedad, limitando suproductividad en el futuro.

Por eso es muy importante aumentar la tasa de participacion de
las mujeres y disminuir la brecha de género. En tal sentido, las
autoridadesyelsectorprivado -pormediode programas concretos
de microfinanzas, pequefias empresas y proyectos que otorgan
capacitaciéon a mujeres de bajos recursos- deben poner énfasis
en aumentar la tasa de participacién femenina en el mercado
laboral, ya que hay una multiplicidad de factores, los cualesinciden
negativamente endicha participacion.

Paises como México, Jamaica, Uganda, Liberia y Colombia han
implementado programas tendentes a reducir la brecha de género
pormedio delacapacitaciondediversasmodalidadesy, aunquelos
resultadoshansidobastante satisfactorios,ainquedaespaciopara
aplicarlos enpaises multilinglies y pluriculturales como Guatemala.
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Caracteristicas de la politica monetaria de Singapur

1. Introduccion

La globalizacién y el consiguiente aumento de los flujos
internacionales de capital redundan en que la determinacion de la
politica monetaria sea cada vez mas compleja, especialmente en
economias pequefas y abiertas. El desafio para las autoridades
consiste en evaluar las ventajas y desventajas entre los objetivos
y metas de politica en el mediano plazo, asi como identificar las
restricciones del régimen monetario operativo y medir el grado
necesario de transparencia de la politica monetaria. Cabe resaltar
que Singapur ha adoptado un marco monetario particular centrado
en la gestidn activa del tipo de cambio nominal, con el objetivo
de promover la estabilidad de precios. En términos operativos, el
marco de politica de la Autoridad Monetaria de Singapur (MAS, por
sussiglaseninglés)secentraenlagestionactivadelddlarde ese pais
frenteaunacanastade monedasnorevelada(laMASno publicaante
quémonedascotizaelddlarsingapurense endichotipo de cambio).

En la mayoria de paises, el banco central dirige la politica monetaria
estableciendo la tasa de interés de corto plazo como objetivo
intermedio. Luego, esto se enlaza con el objetivo u objetivos finales
de la politica monetaria, como la inflacion y/o el empleo. En este
marco tradicional, el banco central dirige la trayectoria de la tasa de
interés y el tipo de cambio se mueve libremente. En comparacion,
la MAS utiliza el tipo de cambio como el objetivo intermedio de la
politica monetaria, es decir, establece una trayectoria deseada
para el tipo de cambio efectivo nominal del délar de Singapur para
garantizarla estabilidad de precios a mediano plazo, que es el Unico
y ultimo objetivo de la politicamonetariaendichanacion.

La politica cambiaria de la MAS generalmente es la de establecer
una trayectoria de apreciacion cambiaria controlada. Esimportante
destacar que este tipo de medidarequiere una constante inyeccioén
de ddlares estadounidenses (o la divisa necesaria) para inducir la
apreciacion del tipo de cambio. Este tipo de politica genera en
principio la sustitucion monetaria. Esto es, que lamoneda extranjera
sustituye de facto a la doméstica como medio de intercambio,
lo cual posteriormente propicia una posible dolarizacion de la
economia.

En 1970, Singapur adoptd esta medida debido a que dos choques
enlos precios del petréleo provocaron grandes alzas en lainflacidn
de ese pais. En ese sentido, el Dr. Goh Keng Swee, presidente de la
MAS en dicho tiempo, determind que, para una economia como la
de Singapur, fijar un objetivo de tipo de cambio era mas eficaz que
ajustarlaofertamonetaria olastasas deinterés paraprotegeral pais
delaspresionesinflacionarias del exterior.

Esta particular forma de hacer politica monetaria y cambiaria se
debe a que Singapur posee una economia que es muy abierta al
comercio internacional de bienes y servicios. Esto provoca que los
precios internos sean muy susceptibles a las fluctuaciones de los
preciosy tipos de cambio de sus socios comerciales. Por ejemplo,
la relacion de comercio total al PIB de Singapur es la segunda més
alta de Asia y el comercio total de este pais (importaciones mas
exportaciones de servicios) asciende a casicuatroveces suPIB.

2. Eltipode cambiocomoinstrumento
delapolitica monetaria

Singapur es una economia pequefia y abierta, sus exportaciones e
importaciones de bienes y servicios son casi cuatro veces su PIB,
y el 40% del consumo del pais proviene de sus importaciones. Por
lo tanto, el tipo de cambio tiene una influencia muy significativa en
la inflacion. Ademas, es importante destacar que esta nacién es
el principal centro financiero de Asia junto a Hong Kong, y se situa
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como el cuarto en el mundo. Como consecuencia, el pais recibe
influjos importantes de capitales que le permiten ejecutar una
politicacambiaria dirigida.

Al respecto, existen dos canales principales a través de los cuales
la politica cambiaria de la Autoridad Monetaria de Singapur afecta
lainflaciony la actividad econdmica en el pais: el canal de inflacidn
importaday elcanalde demandaagregada.

Elcanal deinflacionimportadarefiejalos cambios enlos precios de
los bienes y servicios importados, que surgen de las fluctuaciones
en el tipo de cambio nominal. Por ejemplo, una apreciacion del
dolar de Singapur frente a las monedas de sus principales socios
comercialesreducelospreciosdelosbienesyserviciosimportados
y las empresas trasladan los menores costos a los precios finales;
sinembargo, lamencionada apreciacion puede reducirlademanda
externa de bienes producidos en Singapur, lo cual podria generar
quelasempresasredujeransuproducciéneinversion,loqueincidiria
negativamente en elempleoy, porende, podria generarunimpulso
negativo adicionalenlainflacion(canalde demandaagregada).

Acorde a la MAS, el marco operativo de la politica monetaria de
Singapur se sustenta en tres parametros bdsicos: una canasta de
monedas, una banda objetivo y un tipo de cambio administrado.
En ese sentido, la Autoridad Monetaria de Singapur administra el
tipo de cambio frente a una canasta de monedas de sus principales
socios comerciales (primer parametro), lo cual refleja sus patrones
comerciales. Por ejemplo, en la canasta de consumo, Singapur
puede tener frutas y verduras de China, asi como productos
electronicos de consumo de Japdn, entre otros. Por lo tanto, lo
que importa es el valor del ddlar de Singapur frente a una canasta
de monedas ponderada por el comercio. Este tipo de cambio
ponderado por el comercio se denomina tipo de cambio efectivo
nominal delddlarde Singapur.

Adicionalmente, la MAS garantiza que el tipo de cambio fluctie
dentrodeunabandaobjetivo(segundoparametro),lacualseadapta
a las fluctuaciones de corto plazo de los mercados de divisas y
brindaflexibilidad para gestionareltipo de cambio efectivonominal
delddlarde Singapur. El “tipo de cambio variable” se refiere alatasa
de apreciaciénimplicita enlabanda de politica monetaria, la que se
revisa con periodicidad para garantizar su coherencia con el resto
de parametros fundamentales de laeconomia, especialmente para
evitar cualquierdesajuste enlomonetario.

En sintesis, la formulacion de la politica monetaria implica ajustar
estos parametros para garantizar que la trayectoria del tipo de
cambio esté alineada con la trayectoria proyectada de la actividad
econdmica y la inflacidén, asi como con los fundamentales
macroecondmicos de largo plazo. Es importante destacar que, de
acuerdo con el Fondo Monetario Internacional, Singapur tiene un
régimende tipo de cambio de flotaciondirigida.

3. ¢Qué es el tipo de cambio efectivo nominal
del délar de Singapur (SSNEER)?

Como se menciond en el apartado anterior, el SSNEER es unindice
formado por los tipos de cambio bilaterales entre Singapur y sus
principales socios comerciales y las ponderaciones se asignan en
funcidén de la importancia comercial de los mismos. La MAS afirma
que esto permite que el ddlar de Singapur se desempefie mejor
colectivamente enrelacidon consus principales socios comerciales.

1 Analista Ill del Departamento de Investigaciones Econdmicas del Banco de
Guatemala
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3.1 ;Cémo funciona la banda objetivo de politica

S$NEER?

La Autoridad Monetaria de Singapur no fija el nivel preciso del tipo de
cambio nilo controla en tiempo real ya que el SNEER puede subir y bajar
dentrodeunabandacuyosnivelesexactosnoserevelan. Sise saledeesta
banda,laMASinterviene enelmercado cambiario, especialmente cuando
hayflujos significativos de capital de corto plazo, haciendo que el SENEER
se desvie de unnivel consistente conlaestabilidad de preciosinternos.

La banda de politica tiene tres pardametros que la MAS puede ajustar.
Estos pardmetros se revisan dos veces al aflo, normalmente en abril y
octubre. La MAS puede realizar revisiones adicionales silas condiciones
lo exigen, como ocurrié en 2022 cuando la alta inflacion desencadend
dos movimientos fuera de ciclo. Durante 2024 hizo anuncios de politica
monetaria cada trimestre en vez de hacerlo semestralmente, aduciendo
la necesidad de “mejorar las comunicaciones de politica monetaria”. Los
tres parametros utilizados porla MAS son: la pendiente, el nivel y el ancho
delabanda.

Figural [ J
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Fuente: Autoridad Monetariade Singapur.
3.2 Pendiente delabandade politica
La MAS puede cambiar la pendiente de la banda de politica monetaria.
Esta cambia cuando la MAS evalla que la trayectoria de la actividad

econdmica en el horizonte de politica monetaria de mediano plazo esta
cambiando gradualmente.

Figura2
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Fuente: Autoridad Monetariade Singapur.

Una pendiente positiva de la banda normalmente equivale a un
endurecimiento de la politica monetaria, tal como el endurecimiento de
politicadeotrosbancoscentralesalaumentarsutasadeinterésdepolitica
monetaria. Una trayectoria de apreciacion del tipo de cambio efectivo
nominaldelddlarde Singapurayudaacontener presionesinflacionarias al
reducirelimpacto delainflaciénimportada.

Figura3
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Fuente: Autoridad Monetariade Singapur.

En comparacion, después de que la economia experimenta un
choque negativo que resulta en una trayectoria de inflacion méas
baja,laMAS puederelajarlapoliticamonetariareduciendolatasade
apreciaciéndelabandade politica. Elnivelméasbajo que se hafijado
lapendientedelabandaes0%.

Figura4
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Fuente: Autoridad Monetariade Singapur.

3.3 Anchodelabandade politica
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inflacion mas baja

Flexibilizacion de
la politica
monetaria

Normalmente, la MAS amplia la banda cuando los acontecimientos
econdmicos mundiales provocan un aumento de la volatilidad del
tipo de cambio, sin cambiar necesariamente la trayectoria prevista
delaactividad econémicay los precios. Una banda de politica méas
amplia permite un mayor espacio para movimientos determinados
por el mercado en el tipo de cambio nominal efectivo del ddlar de
Singapurdurante el periodo deincertidumbre.
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Fuente: Autoridad Monetariade Singapur.
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3.4 Niveldelabandade politica

La MAS puede cambiar el nivel central de la banda de intervencién.
Sin embargo, esto representa un ajuste mas significativo en la
configuraciéondelapoliticamonetaria, lo cual puede sernecesario si
lasperspectivasdecrecimientoeinflacioncambianconbrusquedad
y se proyecta que ambas hayan cambiado fundamentalmente hacia
unanuevatrayectoria.

Nivel de la banda de politica

Cambio del nivel en el cual esta
S$ apret:lauon I centrada la banda de politica

Figuraé

Perspectivas de crecimiento e inflacién
+ Cambios abruptos y rapidos
Proyecciones indican una nueva ruta

Fuente: Autoridad Monetariade Singapur.

3.5 ;Qué factores influyen en el tipo de cambio
efectivo nominal de Singapur?

El tipo de cambio efectivo nominal de Singapur es sensible a las
tendencias econdmicas mundiales y a los flujos de capital. Al ser
un centro financiero internacional, las fluctuaciones en la liquidez
mundial y en el sentimiento de los inversionistas pueden generar
importantes entradas o salidas de capital, lo que afecta al tipo de
cambio. Por ejemplo, durante periodos de mayor aversion al riesgo
o endurecimientos de la politica monetaria mundial, el dolar de
Singapurpuede depreciarse enconsecuencia.

Otro factor que puede afectar a Singapur es la inflacién importada
dado que aproximadamente el 50% del consumo se deriva de
las importaciones; el tipo de cambio efectivo nominal afecta
directamente la inflacion importada. Una apreciacién del dolar del
pais frente a las monedas de los principales socios comerciales
puede reducirlos precios de los bienesimportados, reduciendo asi
las presiones inflacionarias generales en la economia, lo contrario
ocurre conladepreciacioncambiaria.

Las condiciones delmercado laboral tambiéninfluyen enlaeficacia
del tipo de cambio efectivo nominal para controlar la inflacién. Un
mercado laboral ajustado puede atenuarlos efectos de transmisién
delas variaciones del tipo de cambio alos preciosinternos. En esas
condiciones, incluso siel tipo de cambioreal se aprecia, suimpacto
en la inflacién puede ser atenuado debido a las fuertes presiones
salarialesyafactoresde demandainterna.

Igualmente, el nivel general de actividad econdmica interna de
Singapur afecta la manera en que las modificaciones del tipo de
cambio efectivo nominal afectan a la demanda interna y al nivel
generalde precios.

Por otra parte, una economia fuerte puede generar una mayor
demanda de importaciones, lo que contrarrestaria parcialmente
algunos efectos positivos de la apreciacion de la moneda sobre la
inflacion.
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3.6 Desempeinoreciente

La inflacion en Singapur se ha desacelerado luego del repunte
de inflacién observado a mediados del 2022 (7.5%). Se destaca
que en el ultimo trimestre de 2024 se registraron los meses con
la inflacion més baja desde 2020 (entre 1.6% y 1.4%). En 2024 la
inflacion promedi6 2.4%, mientrasque en2025,laMAS estimaquela
inflacion se sitie entre 1.5 %y 2.5 %. Por su parte, la tasa deinflacién
subyacente, que excluye los costos de alojamiento y transporte
privado, cayod a 1.8% en diciembre de 2024, marcando el nivel mas
bajo en tres afios. Esta disminucidn refleja una moderacién en la
inflacion de alimentos y servicios. La MAS prevé que la inflacién
subyacente se sitle en promedio entre 1.5% y 2.5% en 2025 (2.7%
enpromedioen2024).
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Fuente: Departamento de Estadisticas de Singapur, Autoridad Monetariade Singapur.

La MAS considera que uno de los posibles factores de incidencia
sobre la inflacidn durante 2025 es un mercado laboral sélido. Sin
embargo, los riesgos estan sesgados a la baja (la inflacion podria
situarse en1.5%)ya que el ddlar de Singapur se ha fortalecido conel
ingreso de capitales, lo que tendria presiones desinflacionariasenla
economia(apreciaciéndeltipo de cambio).

Esimportante mencionar que, en el ambiente institucional descrito,
eltipodecambiode Singapursehamantenidoestableysueconomia
en general ha mostrado solidez, lo cual indica una postura politica
coherente por parte de la MAS con respecto a su gestidn del tipo
de cambio. La Autoridad Monetaria mantuvo fijos sus parametros
de politica monetaria durante 2024, que incluyen la gestidn de la
pendiente y laamplitud de labanda de politica del SSNEER. La MAS
indicd que seguird vigilando de cerca los indicadores econdmicos,
especialmente mientras se prepara para hacer posibles ajustes de
politica enrespuesta a la evolucion de lainflaciéon y la dindmica del
crecimientoen2025.
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4, Consideraciones finales

Singapur utiliza una forma particular de politica monetaria, la cual se
centraenlagestiondeltipo de cambio delddlar del pais enlugarde
fijarlastasasdeinterés,comohacenlamayoriadelosdeméasbancos
centrales. Los aspectos clave de su politicamonetaria son:

La Autoridad Monetaria de Singapur utiliza su tipo de cambio
(S$NEER) como objetivo intermediario de la politica monetaria. La
MAS gestiona el SSNEER ajustando su banda de politica, que tiene
tres parametros: la pendiente, el nivel y el ancho de la banda. La
Autoridad Monetaria no fija un nivel de tipo de cambio especifico,
pero permite que el SSNEER fluctie dentro de unabandade politica
norevelada.

El objetivo principal de la politica cambiaria de la Autoridad
Monetaria de Singapur es mantener la estabilidad de precios y
promover un crecimiento econémico sostenible. Al intervenir para
que el tipo de cambio del ddlar de Singapur se aprecie, la MAS
puede amortiguarlainflacionimportaday frenarlas presionesdelos
costos internos. Como se describid en el documento, la pendiente
que la MAS determina es de 0% (fijacidn del tipo de cambio) o de
una apreciacion controlada. Este tipo de medida requiere una
constanteinyecciondedivisasenelmercado cambiario parainducir
la apreciacionrequerida. Este tipo de politica cambiaria genera una
sustituciéon monetariay eventualmente, una posible dolarizacion de
laeconomia.

Este tipo de politicas tienden a ser considerablemente dafinas
para el sector exportador de un pais. Sin embargo, para Singapur,
la apreciacién inducida del tipo de cambio es eficaz debido a su
apertura comercial y que el pais funciona como un hub comercial y
financierointernacional. Esdecir,notieneunmodelode crecimiento
enfocadoenlasexportaciones.

En resumen, el tipo de cambio efectivo nominal de Singapur esta
determinado por una combinacion de las estrategias de politica
monetaria de la MAS, las influencias econdmicas externas, la
dindmica de lainflacion interna relacionada con las importaciones,
las condiciones del mercado laboral y el desempefio econdmico
general. Este tipo de politica monetaria y cambiaria es factible por
las caracteristicas muy particulares del pais asiatico.
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