
BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERU 

1. INFLACION 

La tasa de inflación en 1997 bajó a 6,5 
por ciento, menor a la de 1996 (11,8 por 
ciento) y es la tasa más baja de los últi- 
mos 25 años. La inflación estuvo por 
debajo del rango objetivo fijado por la 
política monetaria, el cual ubicó el in- 
cremento de precios entre 8 y 10 por 
ciento. 

Con la anulación de los desequilibrios 

fiscales y la adopción de un régimen 

monetario y cambiario basado en el con- 
trol de la emisión primaria y la flotación 

del tipo de cambio, se ha conseguido en 
el Pení, eliminar la hiperinflación y crear 

las condiciones para el logro de una tasa 
d e  inflación similar a la de  países 
industrializados. De esta manera, el Ban- 

co Central cumple con el mandato cons- 

titucional de preservar la estabilidad 

monetaria, la cual es condición necesa- 

ria para el desarrollo de la producción y 

la inversión. 
TASAS DE INFLACION ANUAL 

ANO 

1972 4,3 ' 
1973 
1974 19,2 ' 16.8 
1975 24,O 23,6 ' 
1976 1 44.7 33.5 ! 
1977 1 32.4 38,O , 

1978 73,7 ,, 57,8 
1979 66,7 :; 67,7 1 
1980 1 60.8 59,2 
1981 72,7 * 75,4 , 

1982 72.9 1; 64,5 i 
1983 125,l ' 111,2 
1984 111,5 110,2 
1985 

I 158,3 ' '  163,4 ; 
1986 62,9 " 77,9 
1987 1 114,5 85.8 

En los cuatro últimos años, la política 

monetaria del Banco Central ha enfa- 
tizado el cumplimiento de metas de in- 

flación que ha hecho públicas anticipa- 

damente. Estos anuncios han tomado la 

forma de un rango de  tasas de inflación, 
y se han orientado a demostrar la deter- 
minación de las acciones de la política - 

monetaria para reducir la inflación, en 

un ambiente de estabilidad macroeco- 
nómica. En todos estos años, la tasa.de 
inflación ha estado dentro o muy cerca 

del rango de  tasas de inflación objeti- 

vos. 

1988 
1989 , 
1990 
1991 

Cabe precisar que en 1997 la inflación 

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. Así, 

1 722,3 !&  667,O 1 
2 775,3 3398,7 , 
7 649,7 ,; 7481,7 ' 

139,2 409,5 1 
f 

1992 I 5 6 7  ' 73,5 ' 
1993 39,5 , 48,6 
1994 15.4 i '  23,7 1 
1995 10,2 11,l 
1996 , 11,8 , 11,5 1 
1997 685 .. 8 3  1 
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La caída en el precio de los huevos 
obedece a una mayor oferta. El abas- 
tecimiento promedio de huevos aumen- 
tó 14,9 por ciento en 1997 respecto a 
1996. Cabe señalar que en 1996 el pre- 
cio de los huevos aumentó 35,l por 
ciento. 

A partir de la contribución ponderada 
a la inflación a nivel de rubros, se obser- 
vó que 7 explicaron más de la mitad de 
la inflación del año. 

RUBROS DE MAYOR 

Artículos de cuidado personal 

Los precios de  los productos n o  
transables aumentaron 7,O por ciento, 
tasa mayor al incremento promedio de- 
bido a los aumentos en los precios de 
los servicios de educación (13,3 por cien- 
to) y salud (10,2 por ciento). En lo que 
se refiere a servicios públicos (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,l  por ciento. La 
disminución de las tarifas de electricidad 
se debe principalmente a la reducción 
de costos corno resultado de las meno- 
res pérdidas en la distribución y de la 
caída de los precios internacionales del 
petróleo y del cobre. 

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

el incremento del tipo de cambio (5,O 
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 petróleo 
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 prácticamente no mos- 
traron variación (0,l 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 política mo- 
netaria y que afectan a la inflación, se 
construyen índices 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 inflación que excluye estos efec- 
tos se le denomina inflación 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 cítricos y las otras 
hortalizas, se obtiene un índice de pre- 
cios útil para el cálculo de la inflación 
subyacente. 

Para 1997, la tasa de inflación subya- 
cente h e  de 7,8 por ciento, menor a la 

de 1996 (9,9 por ciento), y mayor a la 
tasa general de inflación (6,5 por ciento). 






