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El Problema
La Inflacion: tasa de crecimiento porcentual
del nivel de precios por periodo.
La inflacion genera:
Pérdida de poder de compra del dinero

L_os trabajadores pierden capacidad
adquisitiva

Traslado de riqueza

Resquebraja el sistema financiero

Distorsiona la asignacion de recursos, la
Inversion.



Presentacion de Informacion
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De enero de 1992 a diciembre de 2008

* El dinero se incremento en 3,288 %

e El Crédito se incremento en 4,190 %

e La Emision se incremento en 2,515 %

* El Tipo de cambio se incremento en 213 %
 Los precios se incrementd en 346 %



Dinero, Credito, Tipo de Cambio y Precios
(Tasas de crecimiento %)
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DINERO, CREDITO, TIPO DE CAMBIO,
INFLACION (var% anual)

100




DOLARIZACION DE LA LIQUIDEZ 1/
(Porcentaje)
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INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR TOTAL Y DEL RUBRO ALIMENTOS Y

BEBIDAS
(Variacion porcentual ultimos 12 meses)
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Analisis de la Informacion

« A corto plazo las tasas de crecimiento de los
agregados monetarios no tienen mucho
control sobre la tasa de inflacion

 Los shocks transitorios y externos puede
jugar un rol mas importante



Teoria Cuantitativa Antigua:

e En Niveles

M°> =kPY

p=Tr
Y

e En tasas de Crecimiento
JC =M — y



Teoria Monetarista Moderna: Friedman

 Equilibrio Mercado monetario
MS
P
 En tasas de crecimiento:

=L(Y,i)



Teoria Expectativas Racionales
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Otras Teoria Modernas

 Los shocks transitorios y externos puede
jugar un rol mas importante

e Shocks estacionales, climaticos
» Shock Petrolero: petroleo subié de 30 a 150

e Shock de los precios de los alimentos
Importados




Politica Monetaria del BCRP
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Tasa preferencial corporativa a 90 dias vs. Tasa de referencia
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DISMINUCION ACUMULADA DE LAS TASAS DE INTERES ACTIVAS
(Variaddn febrero-agosto 2009, en puntos bésicos)
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(Saldo desestacionalizado en millones de Soles)

Crédito al sector privado 2006-2009
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BRECHA DEL PRODUCTO

(Porcentale del PBI potenclal)
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proyecclén de la brecha del producto del presente Reporte de inflacién, y considera una desviacién estindar hacla arriba y hacla abajo.



Tasa de Interés de Referencila e
Inflacion Mundial

Tasas de referencia Inflacion
el Cic.08 Set09 Var, 12 messs
America
Brasil 13,75 13,75 8.75 4 36
Canada 3.00 1,50 0,25 -0,80
Chile 8.25 8.25 0,50 -1,00
Colombia 10,00 g,a0 4 50 3,13
Estados Umnidos 2,00 0,25 0.25 -1,50
Mexico B.25 8.25 4 500 5,08

Pen 8.50 &40 1.25 1,87



Reservas Internacionales Netas

(millones de USS)
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INFLACION

Fonderacion 2008 2007 2008 2003
cne-Ago. 12 meses

Inflacion 100,0 1,14 3,93 6,65 0,01 1,87

1. Alimentos v bebidas a7 s 1,76 6,02 970 051 2.4

2. Resto de compaonentes 22 2 0,61 202 3 86 4% 138

a. Combustibles v electricidad 6.2 -3, 16 3,21 165 -0 -1137

Combustibles 39 -1,50 .45 002 14591 1885

Electricidad 22 -7,30 1,92 631 086 1130

0. Transpaorte g4 1,12 0,52 3, D94 355

¢. Servicios publicos 24 1,22 1,44 g,68 0,01 0,82

d. Otros bienes y servicios 3,0 1,28 1,89 391 198 345
Nota

Subyacente 60,6 1,37 N 5,06 197 383

=ubyacente sin alimentos v bebidas 35,9 1,28 1,89 391 198 345



INFLACION, COMPONENTE INTERNO Y COMPONENTE IMPORTADO
(Variacién porcentual ditimos 12 meses)
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2009-2011

(Variacion porcentual 12 meses)
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Conclusiones Previas

e |Los agregados monetarios a corto plazo no afectan
mucho a la inflacion pero si a largo plazo y mas
cuando las tasas son mayores.

e Hay poca influencia del tipo de cambio en la
Inflacion a corto plazo.

» La politica del BCRP fue algo lenta
comenzaron a subir las tasas de encaje y de interes
de referencia lentamente mientras la oferta
monetaria crecia al 50% anual en el 2008



Recomendaciones

e Que el BCRP aplique politicas forward
looking

e Que combine el uso de la tasa de referencia
con el de los agregados monetarios
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