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I. INFLACION

La tasa de inflacién en 1997 bajé a 6,5
por ciento, menor a la de 1996 (11,8 por
ciento) y es la tasa mas baja de los ulti-
mos 25 afios. La inflacién estuvo por
debajo del rango objetivo fijado por la
politica monetaria, el cual ubicé el in-
cremento de precios entre 8 y 10 por

ciento.
CUADRO 1
TASAS DE INFLACION ANUAL
(En porcentajes)

ANO [Fin de_periodo [ Promedio |
1972 43 72
1973 138 ! 9,5 |
1974 19,2 16,8 -
1975 24,0 236 !
1976 a7 | 35 |
1977 32,4 380
1978 737 57,8
1979 66,7 i 67,7 l
1980 608 59,2
1981 727 ! 754
1982 729 | 645 |
1983 1251 111,2
1984 1115 1102 ¢
1985 158,3 1634 |
1986 ; 629 ° 779
1987 I 1145 .t 858 !
1988 17223 I 667,0 |
1989 . 27753 . 33987
1990 76497 i 74817 %
1991 139,2 4095 |
1992 i 56,7 735 !
1993 395 486
1994 154 ! 287
1995 102 1M1
1996 ; ne ns
1997 L. ..85 . .85 |

PRRE B 1

Con la anulacién de los désequilibrios
fiscales y la adopcién de un régimen
monetario y cambiario basado en el con-
trol de la emisién primaria y la flotacién
del tipo de cambio, se ha conseguido en
el Perq, eliminar la hiperinflacién y crear
las condiciones para el logro de una tasa
de inflacion similar a la de paises
industrializados. De esta manera, el Ban-
co Central cumple con el mandato cons-
titucional de preservar la estabilidad
monetaria, la cual es condicién necesa-
ria para el desarrollo de la produccion y
la inversion. '

En los cuatro dltimos afnos, la politica
monetaria del Banco Central ha enfa-
tizado el cumplimiento de metas de in-
flacion que ha hecho publicas anticipa-
damente. Estos anuncios han tomado la
forma de un rango de tasas de inflacion,
y se han orientado a demostrar la deter-

" minacién de las acciones de la politica

monetaria para reducir la inflacidn, en
un ambiente de estabilidad macroeco-
némica, En todos estos anos, la tasa de
inflacién ha estado dentro-o muy cerca
del rango de tasas de inflacién objeti-
VOS.

Cabe precisar que en 1997 la inflacién
estuvo por debajo de lo anunciado, de-
bido a una tendencia favorable de los
precios de los alimentos, los cuales au-
mentaron menos que el promedio. Asi,
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los alimentos transables y no transables
aumentaron 4,4 y 4,9 por ciento, respec-
tivamente. Esta tendencia fue determi-
nada por la evolucién a la baja de los
precios internacionales de los alimentos;

y, por otro lado, por una oferta crecien-
te en el sector avicola, que excedié las
perspectivas de un posible decrecimiento
en el aprovisionamiento de pescado, ante
el advenimiento del Fenémeno del Nifo.

CUADRO 2
VARIACION DE LOS PRECIOS EN LIMA METROPOLITANA 1995-1997

INDICE GENERAL

PRODUCTOS TRANSABLES
ALIMENTOS
TEXTIL' Y CALZADO
APARATOS ELECTRODOMESTICOS
OTROS TRANSABLES
COMBUSTIBLES

PRODUCTOS NO TRANSABLES

ALIMENTOS

SERVICIOS
SERVICIOS PUBLICOS
MANO DE OBRA INTENSIVA
SERVICIOS DE SALUD
SERVICIOS DE TRANSPORTE
SERVICIO DE EDUCACION
COMIDA FUERA DEL HOGAR
ALQUILERES
OTROS SERVICIOS
OTROS NO TRANSABLES

U Pond. .. 1995 | 1996 [ 1997 ]
i 1000 1 102 0 11,8 6,5
P47 |t 9,7 8,9 5,7
: 194 - 92 - 8,4 44
i 85 % 118 7,1 7,2
. 05 10,9 10,5 4.3
! 12,0 ° 96 F 7.8 9,7
33 8.2 20,2 -3,8
[] i
: 58,3 "; 10,6 13,9 7,0
boo07 104 13,5 49
S %3 i 105 145 8,2
e Vg2 U 1 48
(o210 183 8,2 7.7
08 “* 102 9.9 10,2
; 67 i 0,8 27,6 7,4
: 30 . 223 * 147 13,3
;o154 90 12,5 8,6
29 Y% 188 11,9 7.5
j 14 ¢ 130 96 6,1
: 13 4 17e . 48 4.1

Entre los alimentos transables de alta pon-
deracién en la canasta de consumo desta-
ca la caida en el precio de los fideos (-13,7
por ciento), mientras que entre los no
transables sobresale la reduccién en los
precios de la carne de pollo (-12,9 por cien-
to) y de los huevos (-11,6 por ciento). Por
su parte, el precio del pescado fresco y
congelado aument6 sélo 2,4 por ciento.

La evolucion en el precio de los fideos
se explica por la caida en los precios
internacionales del trigo (-19,9 por cien-
to), asi como por la fuerte competencia
existente en este Sector.

La evolucién de los precios del pollo y
del pescado se explica en parte por el

comportamiento de la industria avicola.
Ante la expectativa de que el Fenédmeno
del Nifo redujera en forma importante
la oferta de pescado, la industria avicola
aument6 considerablemente el nivel de
colocaciones (15 por ciento en el perio-
do setiembre - noviembre respecto al
mismo periodo del afio anterior). Sin
embargo, los niveles de extraccion de
las especies de pescado que se consu-
men habitualmente no se redujo como
se esperaba y, por el contrario, apare-
cieron nuevas especies (el abastecimiento
promedio de pescado aument6 13,6 por
ciento en 1997 respecto a 1996). El re-
sultado fue una mayor oferta tanto de
carne de pollo como de pescado.




BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERU

La caida en el precio de los huevos
obedece a una mayor oferta. El abas-
tecimiento promedio de huevos aumen-
t6 14,9 por ciento en 1997 respecto a
1996. Cabe sefnalar que en 1996 el pre-
cio de los huevos aument6 35,1 por
ciento.

A partir de la contribucién ponderada
a la inflacion a nivel de rubros, se obser-
vé que 7 explicaron mds de la mitad de
la inflacion del ano.

CUADRO 8
RUBROS DE MAYOR
CONTRIBUCION PONDERADA

Comida fuera del hogar

Matricula y pension de ensefianza
Servicio urbano e interurbano
Choclo

Articulos de cuidado personal
Arroz

Zapallo

TOTAL

Los precios de los productos no
transables aumentaron 7,0 por ciento,
tasa mayor al incremento promedio de-
bido a los aumentos en los precios de
los servicios de educacion (13,3 por cien-
to) y salud (10,2 por ciento). En lo que
se refiere a servicios publicos (4,8 por
ciento), las tarifas de agua y teléfono
aumentaron 21,2 y 13,7 por ciento, res-
pectivamente, mientras que las de elec-
tricidad se redujeron 6,1 por ciento. La
disminucién de las tarifas de electricidad
se debe principalmente a la reducciéon
de costos como resultado de las meno-
res pérdidas en la distribucién y de la
caida de los precios internacionales del
petroleo y del cobre.

Los precios de los productos transables
aumentaron 5,7 por ciento, en linea con

el incremento del tipo de cambio (5,0
por ciento).

Los precios de los combustibles caye-
ron 3,8 por ciento, frente a un incre-
mento de 20,2 por ciento en 1996, de-
bido principalmente a las menores coti-
zaciones internacionales del petréleo
crudo (8 por ciento en promedio). El
precio del gas se redujo 9,6 por ciento,
mientras que los precios del kerosene y
de la gasolina pricticamente no mos-
traron variacién (0,1 por ciento, en cada
caso). Cabe mencionar que en 1996 los
precios del gas, kerosene y gasolina
aumentaron 25, 20 y 19 por ciento, res-
pectivamente.

A fin de identificar los factores que
escapan del control de la politica mo- ~
netaria y que afectan a la inflacién, se
construyen indices de precios que ex-
cluyen los productos cuya variabilidad
de precios se asocia con aspectos no
controlables, como pueden ser las co-
tizaciones internacionales o perturba-
ciones en la oferta agropecuaria. A la
tasa de inflacion que excluye estos efec-
tos se le denomina inflacién subya-
cente, porque debe reflejar la tenden-
cia general de incremento de precios y
no factores particulares fuera de con-
trol. Para nuestro caso, si se excluyen
la carne de pollo, el transporte urba-
no, la papa, la cebolla, el pan, el pes-
cado, los huevos, los citricos y las otras
hortalizas, se obtiene un indice de pre-
cios util para el calculo de la inflacién
subyacente.

Para 1997, la tasa de inflacién subya-
cente fue de 7,8 por ciento, menor a la
de 1996 (9,9 por ciento), y mayor a’la
tasa general de inflacién (6,5 por ciento).
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CUADRO 4
INFLACION PROYECTADA, SUBYACENTE Y REALIZADA

1994
1995
1996
1997
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