












l. INTRODUCCION

La importancia relativa que ha adquirido en los últimos años la utilización del tipo de 
cambio real en materias de política económica, ha hecho necesario implementar una revisión 
completa de su actual metodología de cálculo. 

El propósito fundamental de la presente nota, consiste en desarrollar de manera 
detallada la metodología que hay detrás del cálculo del tipo de cambio real efectivo, 
centrándose en la determinación de la inflación externa relevante para el caso chileno, por ser 
ésta la variable que crea mayor controversia en dicho cálculo. Para tal efecto, se desarrollará la 
metodología actualmente en vigencia, la cual será complementada por una segunda alternativa 
de medición orientada a mejorar las estimaciones de las principales variables involucradas. 

Conceptualmente, la idea que hay detrás del tipo de cambio real es entregar una 
medida del valor real de la divisa norteamericana, en el sentido de eliminar de ella los 
componentes inflacionarios que la afectan, tanto internos como externos. Específicamente, el 
tipo de cambio real calculado por el Banco Central intenta reflejar las oportunidades que existen 
para los exportadores en los mercados mundiales y la competencia de aquellos que sustituyen 
importaciones (excluyendo aranceles). De este modo, se definirá como tipo de cambio real el 
tipo de cambio nominal deflactado por la relación entre las inflaciones de Chile y la del resto 
del mundo (inflación externa relevante). 

donde: 

Algebraicamente: 
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Tipo de Cambio Real de Chile 
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Indice de Precios Internos 
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Para identificar el tipo de cambio nominal, se opta por utilizar el promedio ponderado 
entre comprador y vendedor del valor del dólar observado del período bajo análisis, valor que 
posteriom1ente se lleva a una base común con las demás variables consideradas. En materia de 
precios, se utiliza el Indice de Precios al Consumidor (IPC) como deflactor interno de prec!os 
y se construye un índice de inflación internacional para obtener el deflactor de precms 
externos. 
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