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1. El comportamiento de la tasa de cambio y algunos de sus determinantes

En 2022 el dblar estadounidense se fortalecié frente a las principales monedas de paises desarrollados y respecto al promedio
de las economias emergentes (Cuadro R4.1). Factores como la incertidumbre sobre el desempefio econémico mundial

originada por la invasién a Ucrania, el fuerte aumento de la inflacién mundial, y una politica monetaria mas restrictiva por parte
de la Reserva Federal aumentaron la demanda por activos refugio menos riesgosos y con mayor rentabilidad, y presionaron al
alza la cotizacion del dolar frente a las principales monedas. En algunas economias emergentes la cotizacion del délar también
se vio impactada por las caidas de los precios de bienes basicos de exportacién hacia la segunda mitad de 2022 (como

petréleo y cobre), y por factores idiosincrasicos relacionados con la incertidumbre politica y los desbalances macroecondmicos.
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