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RESUMEN

El impacto que tiene el Producto Interno Bruto y de la inflacion sobre la conducta
de la oferta monetario en el Per(, en los afios del 2000-2022 sera explicado en esta labor
de investigacion actual.

Para esto se utilizd un modelo de regresion mdaltiple y un modelo autoregresivo.
Los resultados de la evaluacién global sefialan que existe relevancia expresiva las
variables que explican de manera significativa la conducta de la oferta de dinero en el
horizonte de estudio. A pesar de ello, Personalmente, solo el producto interno bruto tiene
influencia significativa en el desempefio de las variantes explicada. Asi, se logra

evidenciar y/o verificar en cierta medida la hipotesis propuesta.

Palabras claves: Crecimiento econémico, Inflacion, Oferta de dinero

ABSTRACT

The impact that the gross domestic product and inflation had on the behavior of
the money supply in Peru during the years 2000 to 2022 will be explained in this current
research work.

In order to do this, the multiple regression model and an autoregression model
were used. The results of the global evaluation pointed out that an expressive relevance
existed [for] the variables, which explained the behavior of the money supply in a
significant fashion within the scope of the study. In spite of this, [individually], only the
gross domestic product had a significant influence on the performance of the explained

variants. Thus, the proposed hypothesis was proven, and/or verified to a certain measure.

Keywords: economic growth, inflation, money supply



CAPITULO I: INTRODUCCION

1.1  Planteamiento del problema
1.1.1 Contexto.

Las naciones del Caribe y América Latina experimentan un panorama econémico
y social sumamente complicado en el afio 2022. El crecimiento econdmico es débil, las
presiones inflacionarias son altas, la vitalidad del empleo es baja, la inversion esta
cayendo y la demanda social esta creciendo. La presente coyuntura presenta enormes
retos para la politica macroecondmica, la cual debe equilibrar estrategias para fomentar
la recuperacién econdmica, al mismo tiempo que implementa medidas para gestionar la
inflacion y asegurar la viabilidad de las finanzas publicas. Ademas de la dificil situacion
interna en la region, también existe una situacion internacional en la que la guerra entre
la Federacion de Rusia y Ucrania ha provocado un aumento de las tensiones
geopoliticas, una  disminucion de la dindmica del crecimiento econdmico,
una disminucion de la vianda familiar y un aumento en los costos de la energia debido a
la enfermedad del coronavirus (COVID-19) - 19) Choque de oferta pandémico, aumento

de la presion inflacionaria.

Con una creciente incertidumbre sobre el crecimiento global y el mecanismo
de la inflacién y las respuestas de politica monetaria de las economias avanzadas, la
volatilidad ha aumentado en los mercados financieros a nivel global y las condiciones de
financiamiento se han endurecido para los paises malos. En el &area. Asimismo, el
dolar estadounidense esta subiendo frente a casi todas las monedas, 1o que también es

negativo para las naciones del Caribe y América Latina (CEPAL, p,33).
1.1.2 Problema central de investigacion.

El obstaculo central de investigacion quedo definida como:

“La fuerte influencia del crecimiento econémico y de la inflacion, en la conducta de

la oferta monetaria, en los afios del 2000 — 2022”



1.1.3 Descripcion.

El BCRP es la  autoridad monetaria responsable de formular,
implementar y administrar la politica monetaria del pais y esta protegido por la carta
Magna del pais con el objetivo de mantener la estabilidad monetaria y su autonomia.

En 2000; En 2001, el volumen monetario de la moneda nacional en la riqueza
peruana fue de 12.819.000 de soles, un aumento del 10,4%.

De 2001 a 2002; La tasacién en aumento de la liqguidez monetaria en el pais fue
inferior al 8,1%. desde 2002; La oferta monetaria ha mostrado la tasacion de
aumentos crecientes y alcanzo la tasacion del aumento maximo en comparacién con el

afio anterior: 41,47 por ciento en 2005.

Entre 2006 y 2014, la tasacion del aumento del stock de capital fue baja, pero
ciclica. Sin embargo, de 2015 a 2018, los indicadores monetarios del pais se estabilizaron
en alrededor del 17%. La diferencia es del 3,43 por ciento en 2019 respecto al
afio anterior, aumentard al 32,17 por ciento en 2020.Sin embargo, la tasacion de
variacion de la oferta monetaria disminuy6 0,69% de 2020 a 2021 y aument6 a 15,62 en
2022 (Informe BCRP: 2000-2022). La tasacion del aumento anual promedio durante la
época de estudio fue del 16,4%.

Figura 1.
Variabilidad de la cantidad de dinero en el Pera: 2000-2022
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1.1.4 Explicacion.

Los cambios en la oferta monetaria estan influenciados por distintos factores, que
incluyen cambios en los niveles de costos, alteraciones en la productividad y
modificaciones en la velocidad del dinero, entre otros. La ecuacion cuantitativa del
dinero refleja principalmente estos elementos: MV = PY. Si despejamos la oferta de
dinero, M = (P*Y) /V; en términos reales, (M/P) = (1/V) *Y. Por lo que M = M (Y, P,
V); se concluye entonces que la cantidad de dinero depende del producto o crecimiento

economico, del nivel de precios o inflacion y de la velocidad del dinero.

En la época entre 2000 y 2001, el PBI experiment6 un alza del 0.6% En la época
comprendido entre 2002 y 2008, el aumento del producto bruto interno mostré una
tendencia ascendente, variando del 5.5% al 9.1%, respectivamente. Por lo tanto, a
consecuencia del peligro financiero internacional, el crecimiento del producto bruto
interno disminuy6 al 1.1% entre 2008 y 2009. Posteriormente, en el periodo 2009-2010,
se registré un aumento significativo del 8.3%. Desde 2011 hasta 2019, el producto bruto
interno exhibi6 una tendencia decreciente, pasando de 6.3% a 2.2%, alcanzando su punto
mas bajo en 2020 con una contraccion del 11%, resultado de politicas incorrectas
implementadas para afrontar la situacion generada por la pandemia de COVID-19. No
obstante, en 2021, el producto bruto interno experimentd un fuerte crecimiento del
13.3%, seguido de una disminucion en 2022 al 2.7%, con la informacion de las Memorias
del BCRP para el periodo 2000-2022. En términos  generales,

se contempla un incremento promedio anual del 4.3%.



Figura 2.
Variabilidad del producto bruto interno: 2000-2022

15

-15

Nota: Elaborado en base a las memorias del BCRP: 2000-2022.

En contraste, la inflacion en el periodo comprendido entre 2000 y 2022 ha
experimentado un patron ciclico de crecimiento, partiendo de un 3.7% en 2000 y
alcanzando un 8.6% en 2022. Esto se traduce en una tasacion de crecimiento promedio
anual del 3.9%. En resumen, en el lapso de 2000 a 2022, el producto nacional bruto ha
presentado una tasacion de crecimiento promedio del 4.3% por afio, la inflacion ha
registrado Una tasacion promedio anual del 3.9% se ha registrado, y la cantidad de dinero

en la moneda nacional ha experimentado un crecimiento anual promedio del 16.4%.



Figura 3.
Variabilidad de la inflacion en el Pert: 2000-2022
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1.1.5 Interrogantes

a) General.

¢Como afectan el Producto Interno Bruto y el tipo de inflacion a la conducta de
la oferta monetaria peruana en el lapso del 2000 a 2022?

b) Especificos

¢ Como se ha desarrollado el Producto Interno Bruto en los afios del 2000 a 20227
¢Cuadl es la dinamica de la inflacion en el Perq, en los afios: 2000-2022?
¢ Cudl es la evolucion de la oferta de dinero en la etapa de estudio?

¢ Cudl es la importancia general e individual del producto interno bruto en la
transformacion de la oferta de dinero, en los afios 2000-2022?

¢Cual es la relevancia global e individual de la inflacién en la conducta de la oferta

monetaria a lo largo de la etapa del 2000-2022?



1.2 JUSTIFICACION
1.2.1 TEORICA

El contenido de indagacion es relevante ya que se analizara la oferta de dinero en
relacion con las variaciones del PBI y del nivel de costos de la economia, con la finalidad
de evaluar la magnitud del impacto que las variantes independientes tienen en la variante
dependiente. El foco de este estudio se dirige hacia la investigacion en la oferta del dinero
en el Pais (variante explicada) en conexién con el Producto Interno Bruto y la inflacion

(variables que sirven como explicacion)
1.2.2 PRACTICA

La importancia de esta indagacion consiste en su objetivo de argumentar la
influencia tanto global como individual del PBI y la inflacion en la oferta de dinero. Los
resultados obtenidos serdn fundamentales para el disefio de politicas monetarias que
dispongan de canales mas efectivos y rapidos para influir en el crecimiento econémico y

estabilizar los precios.

Después de determinar el impacto del “PBI” y la inflacion en la oferta monetaria,
la autoridad monetaria podrd emplear estos hallazgos como guia al disefiar politicas
monetarias. Esto facilitara mantener un aumento adecuado de la oferta del dinero en

consonancia con el aumento econdémico y la variacion de precios.
1.3 Objetivos

a) General
“Resolver el impacto del producto interno bruto y de la inflacion, en la conducta
de la oferta de dinero en el Pais, abarcando el lapso: 2000 - 2022”.

b) Especificos

o Distinguir y explicar la conducta del producto interno bruto en la época: 2000-
2022,

. Distinguir y explicar la dinamica de la inflacion en el Perd, durante la época:
2000-2022.

. Distinguir y explicar la evolucion de la oferta de dinero en la época de estudio.



o Evaluar la importancia general e individual del Producto Bruto Interno en el

desarrollo de la oferta monetaria en el lapso del afio del 2000 a 2022.

) Evaluar la importancia tanto a nivel global como individual de la tasacion de

inflacion, en la conducta de la oferta de dinero, durante la época: 2000 — 2022.
1.4  Hipotesis, variables e indicadores y prototipo
1.4.1 Hip6étesis.

“El crecimiento econémico y la tasacion de inflacion ejercen una influencia
significativa en la dinamica de la oferta del dinero en el Pais, en los afios comprendido
entre 2000 - 2022

1.4.2 Variables e indicadores

Variable dependiente (Y):
Y = Oferta de dinero (SDD).
Indicadores:

Y11 = Cambio de la emision primaria
Y12 = Cambio de los depositos a la vista

Y12 = Oferta de dinero en sol peruano(millones)
Variables independientes (Xi)

X1 = Crecimiento econémico (CRE)
X2 = Inflacion (INF)

Indicadores de Xi:

X11 = Aumento de la tasa del PBI a precios del 2007

X11 = Producto interno bruto en sol peruano
Indicadores de Xa:

X1 = Tasacion de inflacién



1.4.3 Prototipo o modelo.

Para demostrar La hipotesis se ha formulado mediante un prototipo econométrico
de regresion lineal maltiple, en el cual la oferta o base monetaria se relaciona con el
Producto Interno Bruto nominal y la tasacion de inflacion. Esta relacion se expresa

formalmente de la siguiente manera:

SDD = f (CRE, INF)
SDD =00 + O:1*CRE + O2*INF +u

Donde:

SbD = Oferta de dinero

CRE = Crecimiento econdmico

INF = Inflacion

Oi = Factores del prototipo por estimar

u = Alteracion aleatoria



CAPITULO II: METODOLOGIA

2.1  Clase de investigacion

La indagacion es llevada a cabo de naturaleza cientifica, basado en hechos y
aplicada, dado que se busco conocer la validez (Describir y explicar), factica porque nos
apoyamos en la suposicion econémica y aplicada, ya que se utilizd la teoria

macroecondmica para analizar las variables en estudio.
2.2  Tipo de investigacion

El prototipo de estudio es horizontal, ya que se laboré con datos estadisticos o

secuencias de tiempo, respecto a la oferta de dinero, crecimiento econdémico e inflacion.
2.3 Nivel de investigacion

La indagacion es de nivel descriptivo, explicativo y correccional. cada vez que se
describe, explica y se corre un modelo del comportamiento de las variables en la época

de estudio.
2.4 Poblacion

La actual labor de indagacion no abarca los aspectos relacionados con el
acotamiento y la distribucion de la comunidad, ya que se basa en datos estadisticos ya

disponibles.
2.5  Muestra

La actual ocupacion de investigacion no aborda los aspectos de seleccion y
distribucion de la muestra, dado que se hizo uso de datos secundarios provenientes de

boletines, memorias anuales y otros trabajos relacionados con el tema.
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2.6 Unidad de analisis

La actual indagacion tiene un enfoque longitudinal, Asi, la oferta de dinero
constituye la unidad de andlisis en conexion con el aumento econémico y la inflacion a
lo largo del lapso entre 2000 y 2022. Se examind la conducta de las variantes del modelo
para identificar la influencia tanto global como particular de las variantes explicativas

sobre la variable en estudio.
2.7 M¢étodos

Se empled el enfoque hipotético- deductivo en la conduccidn de la investigacion;
dado que estamos utilizando una hipdtesis que se buscd aceptar o rechazar, Inferir
conclusiones a partir de estas observaciones que necesitan ser contrastadas con los
eventos, especificamente en relacion con la oferta de dinero, el aumento econémico y la

inflacion en pais durante el periodo de 2000 a 2022.
2.8 Técnicas e instrumentos

Los métodos y herramientas significativos utilizados en la conduccion de esta

investigacion son los siguientes:

a) La sistematizacion bibliografica. - Con lo que se ha obtenido
La aclaracion bibliogréfica y las referencias secundarias se emplearon para
organizar y respaldar tedricamente tanto la hipdtesis como toda la indagacién. En

este contexto, se utilizaron fichas bibliograficas como herramienta

b) El andlisis estadistico. - Facilito la formulacion del modelo, el procesamiento de
la informacion y la verificacion de la hipotesis. Los programas estadisticos

utilizados para realizar calculos fueron Eviews y Ms. Excel.



CAPITULO I1I: REVISION BIBLIOGRAFICA

3.1 Antecedentes de estudio.

Hernéandez, S. A. (2018). Inflacion y crecimiento econémico: Un andlisis de
la literatura. La basqueda del crecimiento sostenido se erige como uno de los objetivos
principales buscados por diversas naciones, y la identificacidn de los factores propulsores
de dicho crecimiento economico se presenta como un tema de gran relevancia en la
economia. La literatura econémica ha abordado extensamente esta tematica, explorando
distintos elementos que pueden contribuir al crecimiento de los paises, desde la
relevancia de las instituciones y el capital humano hasta la diversidad genética.

Un enfoque particularmente interesante surge al incorporar elementos monetarios
a la teoria del crecimiento. A través de la literatura, la influencia de la inflacion en el
aumento, que se ha suscitado a extensos debates.
Se han realizado multiples estudios de investigacion con el fin de abordar la cuestion de
como la inflacion impacta en el crecimiento. Aunque existen investigaciones que
muestran una relacion positiva o nula entre estas variables, el analisis se ha centrado
recientemente en estudios que sostienen que la inflacion tiene Consecuencias adversas
en el desarrollo econémico.

La academia ha evolucionado en esta temética, ampliando la evaluacion de como
la inflacién incide en el crecimiento. En lugar de simplemente demostrar la relacion
negativa entre ambas variables, ahora se busca entender como se comporta esta relacion,
considerando la existencia de umbrales a partir de los cuales la influencia negativa de la
inflacion en el crecimiento, entre otros aspectos.

Ibarra y Trupkin (2011) Realizaron un analisis exhaustivo de este debate en la
literatura. En primer lugar, destacaron teorias que postulan que, al considerar el dinero
como "superneutral”, la inflacion no tiene efectos sobre el crecimiento. En segundo lugar,
hicieron referencia a teorias que postulan que el dinero es sustituto del capital, lo que
implica que la inflacién afecta positivamente al crecimiento econémico. En tercer lugar,
algunas teorias plantean que el dinero actia como complemento del capital, resultando

en un impacto negativo de la inflacion en el crecimiento. Finalmente, sefialaron la
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existencia de nuevos modelos en los cuales la inflacién afecta negativamente al
crecimiento siempre y cuando su nivel supere ciertos umbrales.

La pregunta central que se busca abordar es el vinculo entre el tipo de inflacion
y el aumento econdémico. Con el fin de abordar esta interrogante de investigacion, se
llevard a cabo un andlisis de revision bibliografica, proponiendo una clasificacion de
trabajos tanto en términos de los resultados obtenidos como de la metodologia utilizada.

Cardona, C. D. & Sierra, L. P. (2020). Impacto de la politica monetaria en el
equilibrio del mercado de trabajo: paises de la Alianza del Pacifico.
Esta seccion examina la influencia de la politica financiera en la tasacién de falta de
empleo, no aceleradora de la inflacion (NAIRU) o igualdad de las ferias laborales en las
naciones pertenecientes (Pert, México, Colombia, y Chile) a la Alianza del Pacifico
(AP). Se analizan las actividades de la NAIRU en cada nacion y se utilizan prototipos de
vectores autorregresivos para valorar cémo la politica monetaria afecte en la feria laboral
de cada nacion en la AP. Las conclusiones indican que la politica monetaria afecta la
NAIRU en Pert, Colombia y Chile, mientras que el shock de esta politica no cuenta con
un impacto significativo en la NAIRU de México.

Dancourt, O. (2013). la politica monetaria en el Peru tiene dos ensayos,
Desde la implementacion del método de objetivos de inflacion en 2002, los principales
instrumentos de la politica monetaria en el pais han existido el tipo de interés a corto
plazo, las tasaciones de encaje del dinero local y global, y la intromision esterilizada en
el cambio del mercado. En una economia donde la contextura financiera esta
caracterizada por la predominancia de los bancos comerciales en lugar de las ferias de
bonos a largo plazo, el arsenal de la politica monetaria incluye diversos instrumentos. El
contexto de la economia peruana, donde las entidades financieras que proceden con
dinero nacional y extranjera,
este conjunto de herramientas relacionadas con el canal del crédito. comprende la
tasacion de interés de informacion para las ferias de fondos interbancarios en moneda
local y la tasacion de encaje para el almacén en moneda local.

Desde la implementacién de un plan de objetivos de inflacion en 2002, el Banco
Central de Reserva del Pertl (BCRP) ha empleado de manera consistente la tasacion de
interés como su principal herramienta de politica monetaria, ademas de la tasacion de
encaje para el almacén de la moneda nacional. En la primera mitad de 2008, se registro
un escenario en el que la inflacion excedio el limite superior en el rango objetivo,

establecido en un 3% al afio, y la economia de Per( experimento un crecimiento del 10%
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al afio, el BCRP incrementd tanto el tipo de referencia como la tasacion de encaje. Méas
adelante, a finales de 2008 y durante los primeros seis meses de 2009, el BCRP
disminuyd inicialmente la tasacion de encaje y posteriormente el tipo de referencia en
respuesta ante los primeros impactos adversos del peligro financiero y econémica global.
Finalmente, hacia la mitad del afio 2010, se experimentd una vigorosa recuperacion la
economia peruana, el BCRP procedié nuevamente a elevar la tasacion de referencia

como la tasa de encaje.

Reyes, N. & Gémez, J. E. (2000). Politica monetaria, inflacion y crecimiento
econdmico.

Este articulo expone las dos corrientes tedricas mas importantes respecto a la
conexion entre politica monetaria, inflacion y crecimiento econdémico, resaltando la
perspectiva poskeynesiana. Asimismo, incorpora un analisis estadistico que respalda
algunas de las hipdtesis fundamentales en el contexto colombiano.

En los ultimos tiempos, la inquietud por la estabilidad de los precios ha generado
una tendencia generalizada de separar a los bancos centrales de la influencia directa de
los gobiernos. Esta tendencia se justifica en la nocion de que existe una correlacion
positiva entre la autonomia de las instituciones financieras centrales, la estabilidad de
precios y la fomentacion del crecimiento econdémico a largo plazo.

Quienes respaldan la autonomia del banco central argumentan a favor de una
politica monetaria con metas definidas, especialmente orientada a preservar el valor de
la moneda, es necesario buscar objetivos a largo plazo. Argumentan que las medidas
expansivas de corto plazo no alteran las condiciones estructurales de la economia y, en
algunos casos, podrian provocar procesos inflacionarios. perjudiciales para El
rendimiento econémico.

Sin embargo, La hipotesis de la independencia del banco central se ve restringida
por una perspectiva tedrica que presupone una economia basada en el trueque, donde El
dinero opera como unidad de cuenta y no como un objetivo en si mismo. Las economias
contemporaneas deben ser examinadas dentro del contexto de una teoria monetaria de la
produccion, donde las variables monetarias y reales mantienen una conexion mutua, y el
crédito juega un papel fundamental en el proceso productivo al vincular los planes de
produccion con su ejecucion. La disponibilidad de crédito influye en el rendimiento

econémico.
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Establecer metas para los instrumentos de politica monetaria, como implementar
politicas contractivas para controlar la inflacion, puede limitar la actividad empresarial y
tener repercusiones en el rendimiento econdémico. La limitacion de recursos para
respaldar a las empresas podria generar presiones al alza en los precios debido a mayores
costos financieros y a la elevacion de los margenes de ganancia para mitigar las cargas
financieras siempre que sea viable.

Alvarez, F. F. (2016). Inflacion y crecimiento econémico: Umbral para
Honduras.

Uno de los propodsitos de la politica macroeconémica en todas las naciones
consiste en asegurar una inflacion baja y estable, en conjunto con un crecimiento
sostenido y elevado del PBI. En consecuencia, es de interés para los encargados de la
politica comprender la conexion entre estos dos factores. En este contexto, hay métodos
estadisticos y econométricos que pueden ofrecer una percepcién de la dindmica entre la
inflacion y el crecimiento implica establecer una relacién no lineal, fundamentada en
ciertos umbrales, para identificar niveles de inflacion a partir de los cuales el impacto en
el crecimiento puede ser positivo 0 negativo. El propdsito de este estudio es identificar
dicho umbral para Honduras mediante el analisis de datos anuales en el periodo
comprendido entre 1980 y 2014. Los hallazgos sugieren que el crecimiento econémico
mas elevado se alcanzo con tasas de inflacion situadas entre el 3.4% y el 6.9%. Ademas,
El analisis econométrico demostrd la presencia de una conexion no lineal entre el
crecimiento y la inflacion mediante la aplicacion de un modelo de minimos cuadrados.
Se concluyé que la inflacion que afecta negativamente al crecimiento es aquella que

excede el umbral del 7.0%
3.2 El crecimiento econémico.

A continuacion, se presenta algunos prototipos de aumento econémico:
Modelo de Harrod-Domar:

El Prototipo de Harrod-Domar adopta un enfoque keynesiano y tiene como
objetivo estimular la macroeconomia. Enfatiza la importancia del ahorro y la inversion
como impulsores de un aumento econémico sostenible. En casos donde no se logre una
estabilidad entre ambos, se sugiere que la nacién intervenga, sumando la capital privada
para evitar la falta de empleo, el modelo parte de la premisa de que el ahorro total es

igual a la inversion total: S=I. La conclusion fundamental del prototipo, si un pais logra
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un aumento estabilizado con una tasa garantizada Gw, los capitalistas se encontraran
complacido con su nivel de capital financiero. En consecuencia, no habria razones para
incrementar o reducir la tasacion de aumento global, ya que preferirian que la economia
mantenga una medida similar en el futuro. Para alcanzar un aumento estabilizado que
conduzca al pleno empleo, es esencial que tanto la capacidad productiva como la tasacion
de aumento congénito del nivel del producto se expandan al mismo ritmo.

Si el incremento de la capital es menor que el incremento de la fuerza laboral se
encontrara con un escenario de desempleo. En cambio, si el incremento del capital supera
al incremento de la fuerza laboral, se generaran cambios en el crecimiento. (Nufiez, p.
7).

Modelo de Solow:

Es un profesional de economia que present6 un prototipo de incremento exdgeno
disefiado para abordar el decremento en los rendimientos del capital como factor
productivo. Su prototipo se Identifica como una de las primeras manifestaciones del
neoclasicismo en la economia. El economista desistio la inflexibilidad tecnologica de los
prototipos previos al sostener que asimismo de considerar los factores productivos
convencionales, es esencial considerar las proyecciones y la tecnologia. Argumenté que
el medio Unico de alcanzar un aumento econdémico indefinido es impulsar el progreso
tecnoldgico. SOLOW sostiene que hay un punto en el que la inversion continua en capital
ya no genera mejoras en la productividad. La existencia de disminucion de rendimientos
en el capital y el trabajo indica que el rendimiento adicional de cada unidad adicional de
trabajo o capital invertido disminuye a medida que la produccion se incrementa. En
consecuencia, es crucial complementar la acumulacion de capital mediante la
introduccién de innovaciones tecnoldgicas que introduzcan practicas nuevas y mas
eficientes. En sintesis, SOLOW sugiere que, para estimular el crecimiento econémico,
se deben mejorar tanto la dotacién de capital fisico como humano, junto con la
implementacion de nuevas practicas mas avanzadas que conduzcan a una mayor
productividad. No obstante, es fundamental que estas acciones se complementen con
politicas que asignen los recursos de forma eficiente y al tipo de produccion apropiado.
Simplemente invertir en capital o aumentar la fuerza laboral sin un uso adecuado de los

mismos no resulta en un crecimiento econdémico efectivo. (Ndfiez, p. 14).
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Modelo de Ramsey-Cass-Koopmans:

El prototipo de Ramsey-Cass-Koopmans analiza el ahorro como el producto de
las elecciones realizadas por distintos participantes econémicos, tales como hogares y
empresas, De acuerdo con sus funciones de utilidad y limitaciones presupuestarias
respectivas. El propdsito fundamental de este prototipo es proporcionar una explicacion
para el crecimiento econémico a largo plazo, sin tener en cuenta las fluctuaciones
ciclicas, siendo un prototipo de optimizacién en el que participan diversos agentes
econdmicos, incluyendo familias y empresas que interactian mediante la transaccion de
productos y servicios a cambio de un precio. En el prototipo de Ramsey-Cass-Koopmans,
se analiza el aumento econdmico mediante la maximizacion de la funcion de utilidad de
los hogares, considerando una restriccion presupuestaria particular. En contraste, las
compafiias buscan optimizar su funcién de productividad. Similar al modelo de SOLOW,
el prototipo de Ramsey-Cass-Koopmans sostiene que existe un incremento econémico
positivo, pero de naturaleza transitoria, ya que a largo plazo se agota debido a la presencia
de rendimientos decrecientes en el capital. Se identifica la presencia de un reciente estado
estacionario en la economia, definido por niveles constantes de gasto y capital per cépita.
En consecuencia, cualquier esfuerzo por impulsar el crecimiento econémico a largo plazo
resulta infructuoso, ya que solo se consigue generar un crecimiento de naturaleza

transitoria. (Nufiez, p. 20).
Prototipo de Aghion-Howitt:

Este enfoque, cominmente referido como el prototipo de incremento endégeno
fundamentado en la devastacion creativa, se origina en la premisa esencial de que las
innovaciones producidas por un sector emprendedor y competitivo son el impulsor
principal del incremento econdmico. El tipo de incremento econémico se transforma en
una funcién de la velocidad de las novedades, la magnitud de la fortaleza laboral y la
eficiencia de dichas novedades. El prototipo de Aghion-Howitt parte de la suposicion de
la existencia de un estado estacionario, que se interpreta como un punto donde hay un
crecimiento sostenido. En este contexto, la asignacion de la fortaleza laboral calificada
entre la productividad y la indagacion permanece constante a medida que se implementan
innovaciones sucesivas. Los autores admiten que, en una economia no intervencionista,
o laissez-faire, la tasacion de incremento promedio de la economia en la situacién
estacionaria podria ser mas 0 menos Optima debido a ciertos efectos distorsionadores.
(Ndfez, p. 22).
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3.3 La inflacién

Se tiene los siguientes enfoques sobre la inflacion:
a) Inflacion por demanda. -

Se produce cuando los agentes econdmicos en un pais demandan mas productos
y servicios de los que el sistema puede proporcionar. Si los productores no pueden
incrementar su productividad, la presion en la demanda se transfiere inevitablemente a
los costos, resultando en un aumento de los mismos. Hay dos suposiciones que explican

la inflacion de demanda:
b) Teoria monetarista. -

Los economistas clasicos argumentan que sostienen que el incremento de la
cantidad de dinero en movimiento por encima de la produccion provoca un incremento
en la demanda de los productos y servicios, dado que el dinero se demanda
principalmente para realizar transacciones. Dado que la economia esta cerca de su limite
de capacidad de productividad, esa demanda no podra ser satisfecha y los costos

aumentaran.
c) Teoria keynesiana. -

Keynes y sus seguidores no aceptaban la teoria previa, argumentando que el
dinero no solo se busca para llevar a cabo el intercambio, asi mismo como reserva de
valor. En consecuencia, la influencia de los costos en la demanda dependeria de la
capacidad de respuesta de la oferta y de la posicion econdmica. En épocas de descenso,
los aumentos en la demanda podrian ser contrarrestados con mayor productividad, pero
en temporada de expansion resultaba imposible, dando lugar a la inflacion. El
inconveniente de esta teoria radica en su incapacidad para aclarar la presencia de
inflacion simultanea con falta de empleo y un exceso de capacidad productiva en la
economia. Ambas teorias concuerdan en que un incremento en la demanda por parte de
una agente resulta en inflacion no debe estar contrarrestado por reducciones en la

demanda de los otros dos agentes.
d) Inflacion por costos. -

Desde la perspectiva de la oferta, hay 5 teorias que buscan aclarar la inflacion a

través de la compensacion de los recursos productivos:
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A través encarecimiento de los recursos naturales. los recursos fundamentales
como energia 0 materias primas que experimentan incrementos en sus costos, todo el
proceso de produccion se vuelve mas costoso, lo que resulta en inflacion.

A través de la espiral salarios-precios, se parte de la premisa de que los
sindicatos tienen influencia para obtener aumentos salariales que superan la
productividad laboral real, lo cual se refleja en un aumento de los precios.

A traveés de salarios-salarios. cuando en determinadas compafiias los
acrecientan en la productividad laboral que conducen en mejoras salariales significativas,
los empleados de otras compafiias intentaran obtener beneficios similares mediante una
mayor presion sindical, dando lugar a un aumento de precios.

El dominio del mercado de algunas compafias. Empresas con poder de
mercado, como monopolios y oligopolios, sin reducir sus ventas y de aumentar los
precios.

Por el valor del dinero. En épocas de inflacion, las compafias endeudadas ven
aumentados los intereses que deben pagar, lo que procuran contrarrestar elevando los
precios para preservar sus margenes de ganancia y competitividad. (Aurelio Jiménez,
2017).

3.4 La oferta de dinero

Entendemos que el objetivo primordial del BCRP (Banco Central de Reserva del
Per() es salvaguardar la estabilidad monetaria del pais. Esto implica la implementacion
de diversas acciones destinadas a corregir cualquier desequilibrio que pueda surgir entre
la demanda de dinero y la oferta.
Esto asegura que en la economia siempre exista una cantidad adecuada de medios de
pago para facilitar su operacion normal.

Con el fin de alcanzar esta meta, el BCRP debe inicialmente establecer cuanta
cantidad de dinero serd necesaria para la economia en un futuro cercano.
Simultdneamente, es esencial que supervise y colabore con los diversos sectores
econdémicos para asegurar que los objetivos de la Politica Monetaria estén en sintonia
con los propdsitos generales de la politica econémica. Este aspecto esté relacionado con

la demanda de dinero, aunque puede simplificarse mediante la siguiente ecuacion:

Formula: d=(p+y+py-Vv)/(1+vV)
Donde:
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d = tipo de aumento monetario
y = tipo de aumento de la productividad
p = tipo de inflacion

v = tipo de aumento de la velocidad de circulacién

En este contexto, ya calculados los segmentos de y, p, v para el futuro cercano,
se establece la cantidad adicional de dinero (d) en un determinado lapso. El dinero de
alta potencia (B), conocido también como dinero de alto poder expansivo, base monetaria
0 emision primaria, engloba el efectivo (billetes y monedas) y los almacenes que los

bancos mantienen como ahorros bancarios en el BCRP.

El efectivo presente en las cajas bancarias y los depdsitos reservados se
establecen considerando la tasacion de encaje minimo correspondiente para cada tasacion
de deposito captado por la entidad financiero comercial. Estas reservas también actdan
como respaldo para los depositos realizados por individuos y empresas en los bancos. La
principal manera mediante la cual el BCRP determina la oferta monetaria es mediante el
control de la base monetaria o emision la oferta monetaria y la alta potencia del dinero
esta relacionada a través del multiplicador monetario. Este multiplicador se obtiene al
dividir la oferta monetaria entre la cantidad de dinero de alta potencia y siempre es mayor
que la unidad, indicando que a medida que aumenta El efectivo y los depositos, al igual
que el multiplicador, también participan, ya que cada unidad de oferta monetaria necesita
una fraccion de unidad de dinero de alta potencia. EIl banco central tiene control directo
sobre la base monetaria o dinero de alta potencia. Aunque nuestro interés radica en
comprender como se establece la oferta monetaria (M), es crucial sefialar que la base y
la oferta monetarias estan conectadas mediante el multiplicador monetario (mm). De
manera simplificada, utilizaremos el siguiente modelo de oferta monetaria empleado por

Dornbusch, Fischer y otros personajes:

El dinero de alta potencia se compone de efectivo (E) y reservas (R).
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Sintetizaremos el comportamiento del publico, las entidades bancarias como
privada y estatal en el desarrollo de la oferta monetaria a través de tres factores: la
proporcion de efectivo con respecto a los depoésitos (e = E/D), el coeficiente de caja o de
reservas (r = R/D) y la cantidad de dinero de alta potencia (B). A continuacion, se

presenta la ecuacion en la siguiente estructura:

M=(e+1) y B =(e+r)

De esta manera, podemos formular la oferta monetaria en relacion con sus factores
determinantes clave: r, e, B. La oferta monetaria ampliada, ahora denominada M1, es la
suma del dinero en circulacion (C) y los depositos a la vista mantenidos en el sistema

bancario (D).

M= C + D; donde: circulante (C), es igual al efectivo

La diferencia entre el dinero de alto poder expansivo y la oferta monetaria se evidencia
claramente en las ecuaciones; ambas incluyen el efectivo en circulacion, pero la base
monetaria 0 dinero de alto poder expansivo integra las reservas que los bancos
mantienen, mientras que M1 suma los depositos financieros publicas. En la mayoria de
las economias, la cantidad de dinero en la categoria M1 supera a la cantidad de dinero
con un alto potencial expansivo. La explicacion de este fendmeno reside en el proceso
de creacion de dinero en el sistema bancario y en las elecciones que realiza la poblacién
en relacién con los instrumentos financieros, un factor que desempefia un papel

fundamental. (Jiménez, 2009)

3.5 Laofertade dinero en la relacion tedrica del crecimiento econémico y la

inflacion.

La teoria cuantitativa del dinero sostiene que, segun el incremento econémico, se
requiere una mayor liquidez, es decir, un aumento en la cuantidad de dinero, lo cual
sugiere gque, en una economia en expansion, se necesita mas dinero, y lo contrario sucede
cuando la economia deja de crecer, ya que en ese caso seria inflacionaria. De acuerdo
con esta perspectiva, la teoria econdmica sostiene que existe una asociacion positiva
entre el desarrollo econdmico no siempre se correlaciona directamente con la oferta

monetaria en una economia de libre comercio. A pesar de ello, es l6gicamente viable que
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exista una conexion inversa entre el incremento econémico y la oferta monetaria, segun

el prototipo de oferta y demanda adherido.
3.5.1 Laofertade dineroy la inflacion

La teoria monetaria sugiere que entre la inflacion y la oferta monetaria existe
una relacién inversa o negativa. Esto se debe a que un incremento en la etapa de costos
resulta en una reduccion de la capacidad o poder adquisitivo del dinero. Desde la
perspectiva del prototipo de oferta y venta agregada, la relacion podria presentarse de
forma directa



CAPITULO IV: RESULTADOS

4.1  Resultados descriptivos
4.1.1 El crecimiento econémico: 2000- 2022

El crecimiento econdémico se ha medido en términos del producto interno bruto a
costos continuos del 2007. A lo largo de 1999-2000, el PBI experiment6 un cambio del
2.7 por ciento durante el lapso del 2000-2001, se registro una caida a un 0.6 por ciento
de crecimiento, principalmente debido a factores internos de orden politico. Entre 2007
y 2008, la economia peruana crecio un 9.1 %, Principalmente impulsada por mejoras en
los costos de las exportaciones continuista. Sin embargo, en el periodo 2008-2009, el
producto interno bruto cayd significativamente, pasando de 9.1 a 1.1 por ciento, debido
a factores del exterior como el peligro financiero internacional. En el afio 2019-2020, la
economia experimentd una tasacion de aumento negativa de -11.0 por ciento, como
resultado de las politicas econdmicas inadecuadas para enfrentar la pandemia del
COVID-19. No obstante, en el periodo 2020-2021, el producto bruto interno mostré una
tasacion de aumento positiva del 13.3 por ciento, gracias a medidas anticiclicas
implementadas por las autoridades econémicas. Finalmente, entre 2021 y 2022, la tasa
de crecimiento comenzé a declinar, cayendo a un 2.3 por ciento debido a la falta de
estabilidad en los ambitos politico, econémico, social e institucional. En la época de
estudio, la tasacion de aumento promedio anual de la economia, evaluada por el PBI, fue
del 4.3 %. Los valores y la conducta del producto interno en el horizonte de anlisis, se
observa en la tabla 1y la figura 4.



Tabla 1.
Producto bruto interno: 2000-2022

ANOS PBI VPBI
2000 222207 2.7
2001 223580 0.6
2002 235773 5.5
2003 245593 4.2
2004 257770 5.0
2005 273971 6.3
2006 294598 75
2007 319693 8.5
2008 348923 9.1
2009 352584 1.1
2010 382381 8.3
2011 406256 6.3
2012 431199 6.1
2013 456435 5.9
2014 467308 2.4
2015 482506 3.3
2016 501581 4.0
2017 514215 2.5
2018 534665 4.0
2019 546605 2.2
2020 486737 -11.0
2021 551284 13.3
2022 566169 2.7

Nota: informacién del BCRP: 2000-2022
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Figura 4.
Conducta del producto bruto interno: 2000-2022
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Nota: informacion del BCRP: 2000-2022

4.1.2 Lainflacion en el Perd: 2000 — 2022

La inflacién experimenté cambios significativos durante el periodo de estudio.
En el intervalo del 2000 al 2001, la inflacién disminuyd de un 3.7 a un -0.1 por ciento,
evidenciando una relativa deflacion. Entre los afios 2002 y 2007, la inflacion en el pais
se mantuvo estable, oscilando entre el 1.5y el 3.9 por ciento anual. Sin embargo, en el
periodo 2007-2008, la inflacién se incrementd notablemente, alcanzando un 6.7 por
ciento. Desde 2009 hasta 2019, la inflacién en el Pert se destacd por su estabilidad en
comparacién con otras regiones como Latinoamérica y el Caribe, manteniéndose en un
rango de variacién entre el 0.2 y el 4.7 por ciento anual.

A partir del 2020 hasta el 2022, la tasa de inflacion experimenté un aumento,
pasando de un 2.0 a un 8.6 por ciento, como resultado de factores tanto internos como
externos. En la época de estudio, la tasacion de inflacion promedio anual fue del 3.9 por
ciento. Los datos y el comportamiento detallado de la inflacion se exponen en la tabla 2

y laimagen 5



Tabla 2.
Inflacion en el Peru: 2000-2022

ANOS INF VINF
2000 3.7
2001 0.1 -102.70
2002 1.5 1600.00
2003 2.5 66.67
2004 35 40.00
2005 1.5 -57.14
2006 1.1 -26.67
2007 3.9 254.55
2008 6.7 71.79
2009 0.2 -97.01
2010 2.1 950.00
2011 4.7 123.81
2012 2.6 -44.68
2013 2.9 11.54
2014 3.2 10.34
2015 4.4 37.50
2016 3.2 -27.27
2017 1.4 -56.25
2018 2.2 57.14
2019 1.9 -13.64
2020 2.0 5.26
2021 6.4 220.00
2022 8.6 33.75

Nota: Informacion del BCRP: 2000-2022
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Figura 5.
Evolucidn de la inflacién en el Perd: 2000-2022
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Nota: informacion del BCRP: 2000-2022
4.1.3 La oferta de dinero en el Perd: 2000 — 2022

La oferta de dinero en el pais ha exhibido una conducta creciente en la época de
2000 a 2022, con una tasacion aproximado del 16.4 % anual. Mientras en este lapso, se
observaron variaciones significativas en la oferta monetaria. De manera especifica, entre
2000y 2001, la oferta de dinero experimentd un aumento del 10.4 por ciento. Entre 2004
y 2005, continud su tendencia alcista con un incremento del 41.47 por ciento. Sin
embargo, se registro una disminucién a un 3.43 por ciento entre 2018 y 2019.

En contraste, los afios 2020 y 2021 reflejaron tasas de crecimiento negativas, con
una variacién de -0.69 por ciento. Posteriormente, en 2022, la oferta de dinero repunto
significativamente, incrementandose en un 15.62 por ciento. Los valores detallados los
cambios en la oferta de dinero en el Peru en el afio del 2000 y 2022 en la tabla 3 y la

figura 6, respectivamente:



Tabla 3.

Oferta de dinero en el Pera: 2000-2022

ANOS SDD VSDD
2000 12819
2001 14152 10.40
2002 15299 8.10
2003 16789 9.74
2004 22077 31.50
2005 31233 41.47
2006 34173 9.42
2007 44757 30.97
2008 55828 24.74
2009 63113 13.05
2010 77623 22.99
2011 86295 11.17
2012 104368 20.94
2013 113584 8.83
2014 121389 6.87
2015 142076 17.04
2016 166788 17.39
2017 195798 17.39
2018 229854 17.39
2019 237742 3.43
2020 314232 32.17
2021 312076 -0.69
2022 360810 15.62

Nota: Memorias del BCRP: 2000-2022

27
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Figura 6.

Conducta de la oferta monetaria en el Perd: 2000-2022
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4.2  Contrastacion de hipdtesis
4.2.1 Explicacion de la hipdtesis

H1 # 0: Hipotesis planteada o alternante:

“El crecimiento econdmico y la inflacion, se estima una significativa influencia

en la conducta de la oferta de dinero en el pais, en los afios: 2000 — 2022”
Ho = 0: Hipdtesis nula:

“El crecimiento econdémico y la inflaciéon, no se estima una significativa
influencia en la conducta de la oferta de dinero en el pais, en el afio del 2000 — 2022”

4.2.2 Explicacion del prototipo

Para comparar la hipotesis se ha propuesto y formulado un prototipo de regresion
maltiple, donde la oferta de dinero estéa en funcion del aumento econémico medidos en

términos del producto interno bruto y de la inflacion.
SDD = f (CRE, INF)

SDD =00 + O:1*CRE + O2*INF +u
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Donde:

SDD = Oferta de dinero

CRE = Crecimiento econdémico en términos del PBI

INF = Inflacion

©o = Intercepto del modelo o ecuacion estimada

1 = Recoge el impacto del PBI sobre la oferta monetaria

02 = Recoge el impacto de la inflacion sobre la oferta de dinero
u = Alteracion aleatoria

4.2.3 Principal Data para regresion del modelo

En la tabla 4, se tiene la data referente a las variables e indicadores que se han
considerado en el modelo planteado y formulado, para los afios 2000-2022. Donde el PBI
y la oferta monetaria estdn expresados en millones de soles y el tipo de inflacion en

porcentajes.
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Tabla 4.
Oferta monetaria, PBI y la inflacion en el Perd: 2000-2022

ANOS SDD PBI INF
2000 12819 222207 3.7
2001 14152 223580 -0.1
2002 15299 235773 1.5
2003 16789 245593 2.5
2004 22077 257770 35
2005 31233 273971 1.5
2006 34173 294598 1.1
2007 44757 319693 3.9
2008 55828 348923 6.7
2009 63113 352584 0.2
2010 77623 382381 2.1
2011 86295 406256 47
2012 104368 431199 2.6
2013 113584 456435 2.9
2014 121389 467308 3.2
2015 142076 482506 4.4
2016 166788 501581 3.2
2017 195798 514215 1.4
2018 229854 534665 2.2
2019 237742 546605 1.9
2020 314232 486737 2.0
2021 312076 551284 6.4
2022 360810 566169 8.6

Nota: informacion del BCRP: 2000-2022

4.2.4 Regresion del modelo

En la tabla 5, se expone los resultados del modelo estimado, donde se puede
observar los factores de las variables independientes del prototipo, cuyas bondades
estadisticas indican que son relevantes a nivel global, porque se tiene un coeficiente de
determinacion (r?) de 81.25% y una distribucion de Fischer igual a 43.33. Sin embargo;
a nivel individual solo el producto bruto interno y las variables exdgenas (Intercepto) son
significativos en la conducta o desempefio de la oferta de dinero en la época de
indagacion. Por otro lado; se tiene la presencia de correlacion serial positiva, dado que
el Durbin Watson esta es igual a 0.58; es decir, menor que la unidad; por lo que se tiene

que corregirlo con un modelo alternativo.
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Tabla 5.

Resultados del modelo estimado

Dependent Variable: SDD
Method: Least Squares
Date: 09/09/23 Time: 12:53
Sample: 2000 2022

Included observations: 23

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

PBI 0.776238 0.094253 8.235711 0.0000

INF 5287.390 5364.501 0.985626 0.3361

C -202744.0 36199.71 -5.600707 0.0000

R-squared 0.812472  Mean dependent var 120559.8
Adjusted R-squared 0.793719 S.D. dependent var 107096.1
S.E. of regression 48641.04  Akaike info criterion 24.54343
Sum squared resid 4.73E+10  Schwarz criterion 24.69154
Log likelihood -279.2494  F-statistic 43.32540
Durbin-Watson stat _0.584115  Prob(F-statistic) 0.000000

Nota: Estimado en base a la taba 4.

Para abordar la cuestion de correlacion serial, se aplico un prototipo autoregresivo
con una AR (1); es decir, se ha incluido una variable endégena independiente rezagada

en un periodo, cuya formulacion es el siguiente:
SDDt =f (CREt, |NFt, SDDt.l)

SDDt=060 + O1*CREt+ O2*INFt+ SDD¢t1 + ut

Donde:

SDD¢ = Oferta de dinero del periodo actual

SDDv.1 = Oferta de dinero del periodo anterior
CRE; = Crecimiento econdémico del periodo actual
INF¢ = Inflacion de la época actual

Oi = criterios del prototipo por estimar

Ut = alteracion aleatoria de la época actual

En el cuadro 6; se observa las conclusiones del prototipo estimado modificado,
de donde se tiene los respectivos coeficientes de las variables del modelo alternativo,
factores de determinacion y la prueba de Fischer; lograndose corregir el problema de
auto correlacion, visto que se obtuvo un Durbin — Watson esta de 2.26; muy cercano al
valor optimo o deseado por este indicador. Por lo que concluye que los indicadores

estadisticos obtenidos, son relativamente aceptables.
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Tabla 6.

Resultados del modelo estimado

Dependent Variable: SDD

Method: Least Squares

Date: 09/09/23 Time: 12:53

Sample(adjusted): 2001 2022

Included observations: 22 after adjusting endpoints
Convergence achieved after 8 iterations

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

PBI -0.591371 0.105980 -5.580039 0.0000

INF 1110.236 932.1390 1.191062 0.2491

C -58353.22 93092.79 -0.626829 0.5386

AR (1) 1.062932 0.014848 71.58966 0.0000
R-squared 0.993220 Mean dependent var 125457.1
Adjusted R-squared 0.992091 S.D. dependent var 106947.9
S.E. of regression 9511.416  Akaike info criterion 21.32134
Sum squared resid 1.63E+09  Schwarz criterion 21.51971
Log likelihood -230.5347  F-statistic 879.0177
Durbin-Watson stat 2.257141  Prob(F-statistic) 0.000000

Nota: Estimado en base a la taba 4.
4.2.5 Analisis de indicadores estadisticos

a) Relevancia internacional. -
La férmula de determinacion (r?)

El indice de determinacion, representado por r2 = 0.9932, sefiala que
aproximadamente el 99.32% de la variabilidad en la conducta de la oferta de dinero en
Pert en el lapso del 2000 y 2022 se explica principalmente por la influencia del

incremento econdmico medido en el indicador del PBI y la tasa de inflacion.
Prueba de Fisher (Fty Fc)

Mediante esta prueba, se posibilita llevar a cabo el analisis estadistico preliminar
que nos llevan a decidir si las variables seleccionadas para la ecuacién de regresion son
globalmente relevantes o no. En otras palabras, nos ayuda a tomar la determinacién de
aceptar o rechazar la hipdtesis propuesta en el trabajo. Si los parametros o coeficientes
en su conjunto tienen una influencia significativa en la variante enddgena (la variable
dependiente), entonces aceptamos la hipétesis propuesta; de lo contrario, la rechazamos
o0 la aceptamos de manera parcial. Para realizar esta evaluacién, comparamos la prueba
de Fisher calculada (Fc) con la prueba de Fisher tabulada (Ft) a un nivel de significancia
predeterminado de a = 5% = 0.05, utilizando los grados de libertad Ft = [(K — 1), (n —

K), a]. Esto se resume en la siguiente expresion:



33

Fe = (3, 19, 0.05)

Ft = 3.13

Fc=879.02

Figura 7.

Distribucion de Fisher (F)

P(F)

A

Regién de
Rechazo
dela Regién de Aceptacion
Hipotesis de la Hipétesis planteada
Planteada o
0

Ft =3.13 E

Condiciones de decision:

La decision se toma considerando el valor Fc y Contrastandolo con un valor

estadistico Ft obtenido de la tabla de la distribucion F.

No se admite Ho: Si Fc > F¢ (Acepto la hipotesis planteada)
Siseadmite Ho: Si Fc<F (Rechazo la hipoétesis planteada)

Por lo tanto, como F¢ > F; (879.02>3.13), Asi que, descartamos la suposicion nula

(HO) y respaldamos la hipétesis propuesta (Hp). A un nivel de confianza del 5%, las

variantes auténomas (PBI e inflacién) explican de manera considerable el patrén

observado en la oferta monetaria o circulacion de dinero en Peru durante el periodo de
2000 a 2022.
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b) Relevancia Individual. -

Se realiz0 a través de la ejecucion de la prueba de "t" de Student (tc y tt), lo que
posibilitd la realizacion de contrastes estadisticos preliminares con el fin de determinar
si existe 0 no importancia individual en cada uno de los regresores considerados en el
ecuanime. Es decir, se evalu6 si cada uno de los parametros tiene una influencia
significativa en la variante enddgena (variable dependiente). Para lograr esto, se comparo

la prueba T-Student calculada (TC) con la prueba T-Student de referencia (TT).
a = 5% distribuidos en dos colas: a/2 = 2.5%

Te = (n-1,a/2)
T = (22,0.025)

Tt = 2.0.74 (Valor del T de tabla)
“T” calculados de los coeficientes del modelo estimado corregido:

Para Oo:

Te =-0.63

Para Oz

Tc =-558

Para O::

¢ =119

Para Os:

¢ =71.59
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Figura 8.

Distribucion “T” Student

Regién de rechazo de la
Ho 6 Regidn Critica
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=0.025 - )
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\ Ho /
(1-a)

+T

0 4
T, =-2.074 I 4 T=2.074

Para 6o Tc=-0.63

Para ©1 Tc=-5.58

Para 6, Tc= 1.19

Para©3 Tc= 71.59

Criterios de decision:

Es relevante si: Te> Tt 0 -Te < - Ty

No es relevante si: Te < Tt 0 -Te > -Ty
La valoracién particular de los pardmetros muestra lo siguiente:

o Que la variable explicativa: Producto bruto interno como indicador del
crecimiento econémico (PBI) Ejerce un impacto notable en la variable
subyacente, que es la oferta monetaria en el Peru en la época 2000-2022, debido
a que el valor de la prueba T calculada (Tc) es de -8.28, siendo menor que el
valor de la prueba T tabulada (Tt) de -2.074.

o La variable independiente: Inflacidn, no influye significativamente en la oferta
de dinero en el lapso del analisis, yaque el Tc =-8.28 < Ti= -2.074.

. El término constante, que simboliza a las variables externas, no influye de
manera significativa en la oferta monetaria mediante la época de investigacion,
yaqueel Tc =-0.63 > Ty= -2.074.
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o Finalmente, la oferta monetaria de la época anterior es estadisticamente
significativo, en el rendimiento de la oferta monetaria de la época actual, debido
que tieneun Ty =2.074 < T.=71.59

4.2.6 Balance global de interpretacion

Visto la valoracion global e individual de los factores del modelo estimado corregido:

e Los factores del PBI y de la inflacion, globalmente tienen
significativa influencia en la conducta de la oferta de dinero en el
pais en los afios: 2000-2022; sustentado en una formula de
determinacidn (r2) igual 99.32 % y una prueba de Fischer calculado
(879.02) mayor que el “T” de tabla (3.13).

e EI PBI tiene importancia estadista individual en la conducta de la
oferta de dinero en el horizonte de estudio, de igual forma la oferta
del dinero de la temporada anterior. Sin embargo; la inflacion y las
variables exdgenas, no son relevantes estadisticamente en el

desarrollo de la variante dependiente.

Por ende, la hip6tesis propuesta ha sido confirmada de manera parcial.



CAPITULO V: DISCUSION DE RESULTADOS

5.1 Relacion entre variantes

En la siguiente ecuacion se observa las conexiones entre las variantes
independientes y la dependiente revelan que el Producto Interno Bruto del lapso actual
que presenta una asociacion inversa, la inflacion del lapso actual y la cantidad de dinero

del lapso anterior se relacionan positivamente.

SDDr = - 58,353.22 — 0.59*PBlt + 1,110.24*INFt + 1.06*SDDt-1

Estos resultados no se ajustan a la teoria cuantitativa del dinero, pero tiene

coherencia logica con modelos de demanda y oferta de una economia.
5.2  Analisis marginal del modelo regresionado

Empleando la derivada parcial, se pudo realizar el analisis marginal del modelo estimado

corregido.

. Si derivamos la oferta de dinero del periodo actual (SDD¢) con respecto al
producto bruto interno del mismo periodo (PBlt), estamos asumiendo
implicitamente que las demas variables explicativas del modelo son constantes o
exdgenas. Entonces tenemos:

J(SDDv)/0(PBIy) = 0.59 < 0; indica que, por una variacién unitaria del PBI del
periodo actual, la oferta de dinero tendera a modificarse en 59 por ciento
negativamente.

. Derivando la variable dependiente con la inflacion del periodo actual, se tiene:
J(SDDv)/0(INFy) = 1,110 > 0; refleja que, ante un cambio porcentual unitario en
la inflacion del periodo actual, la oferta de dinero experimentara un aumento de
1,110 millones de soles.

. Bajo las condiciones indicadas en la primera derivada parcial, derivamos la

variable explicada respecto a la oferta de dinero del periodo anterior, es decir:
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J(SDDy)/0(SDDt.1) = 1.06 > 0; significa que, por cada cambio monetario unitario
en la oferta de dinero de la etapa previa, la oferta de dinero de la época actual
experimentard un aumento positivo de 106.

. Si consideramos que todas las variables explicativas son similares a cero,
entonces la oferta de dinero del lapso actual sera: SDDt = - 58,353.220 soles

peruano.
5.3 Concordancia con otros resultados

Hernandez, S. A. (2018). Inflacion y crecimiento econémico: Un analisis de
la literatura. La busqueda del crecimiento sostenido es un objetivo primordial para
numerosos paises, lo que ha llevado a una profunda exploracion de los factores que
propician el crecimiento econdmico. Diversos estudios han abordado este tema,
considerando aspectos que van desde la importancia de las instituciones hasta la
diversidad genética y el capital humano. Un enfoque interesante en la teoria del
crecimiento implica la inclusion de elementos monetarios, y El efecto de la inflacion en
el desarrollo ha sido objeto de un extenso debate. A lo largo de la literatura, se han
presentado trabajos que intentan dilucidar la conexidn entre la inflacion y el crecimiento,
generando perspectivas diversas. A pesar de la existencia de investigaciones que
muestran una relacion positiva o neutral entre estas variables, la tendencia actual se
inclina hacia analisis que sugieren efectos negativos de la inflacion en el crecimiento. La
academia ha evolucionado en esta tematica, ampliando la investigacion sobre como la
inflacion afecta el crecimiento. En lugar de simplemente demostrar una relacion
negativa, se busca comprender como se comporta esta relacién, incluyendo la
exploracién de umbrales a partir de los cuales la inflacién impacta negativamente en el
crecimiento, entre otros aspectos. Ibarra y Trupkin (2011) han realizado una revisién
exhaustiva de este debate en la literatura. Identifican teorias que consideran al dinero
como "superneutral”, lo que implica que no existen impactos de la inflacion en el
crecimiento. Otras teorias plantean la premisa de que el dinero puede ser considerado
como un sustituto del capital, lo que implica que la inflacién afecta positivamente al
crecimiento. También existen teorias que ven al dinero como complemento del capital,
sugiriendo que la inflacién impacta negativamente en el crecimiento. Ademas, sefialan
la presencia de nuevos modelos en los cuales la inflacion afecta negativamente al

crecimiento, pero solo cuando su nivel supera ciertos umbrales. En este contexto, la
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pregunta central que se abordara en el vinculo entre la tasacion de inflacidn y el desarrollo
econdémico. Para responder a esta pregunta de investigacion, se llevara a cabo un analisis
de revision bibliogréafica, proponiendo una clasificacion de trabajos no solo en funcion

de los resultados obtenidos, sino también de la metodologia utilizada.

Cardona, C. D. & Sierra, L. P. (2020). Impacto de la politica monetaria en el
equilibrio del mercado de trabajo: paises de la Alianza del Pacifico. Este escrito
examina El efecto de la politica monetaria en la tasacion de falta de empleo no
aceleradora de la inflacion (NAIRU), también conocida como el contrapeso de los
mercados laborales, en las naciones que forman parte de la AP (Chile, Colombia, Per( y
México). Se identifican los desplazamientos de la NAIRU para cada uno de estos paises.
Asimismo, se emplean prototipos de vectores autorregresivos para analizar como la
politica monetaria afecta el mercado laboral en cada nacion de la AP. Las conclusiones
revelan que la politica monetaria tiene un impacto en la NAIRU de Colombia, Chile y
Peru, mientras que los shocks de dicha politica no generan repercusiones significativas
en la NAIRU de México.

Dancourt, O. (2013). Dos ensayos sobre la politica monetaria en el Peru.

Desde la introduccion del régimen de objetivos de inflacion en 2002, los
principales instrumentos utilizadas en la politica financiera de Per( han incluido la
tasacion de interés a corto plazo, la tasacion de encaje tanto en moneda local como
extranjera, y la intervencion esterilizada en el mercado cambiario. En una economia
donde la configuracion financiera esté liderada por entidades bancarias comerciales en
lugar de las plazas de bonos a largo plazo, el arsenal de la politica monetaria contiene
diversos instrumentos. En la economia peruana, donde las entidades financieras trabajan
con monedas local e internacional, este conjunto de instrumentos vinculado al canal de
crédito abarca la tasacion de interés de referencia aplicada a la feria interbancaria en
moneda local, asi como la tasacion de encaje para los dep6sitos en moneda local. Desde
la implementacion del sistema de objetivos de inflacion en 2002, el Banco Central de
Reserva del Peru (BCRP) ha empleado sisteméaticamente la tasacion de interés de
referencia, el importante mecanismo de la politica monetaria, y la tasacion de encaje
aplicada a los depdsitos en moneda local. Durante los primeros seis meses del afio 2008,
la inflacidn rebaso el limite superior del rango meta del 3% anual, y la economia del pais
experimento un crecimiento anual del 10%, el BCRP aumentd la tasacion de referencia

y latasacion de encaje. Mas tarde, hacia finales de 2008 y durante los primeros seis meses
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de 2009, el BCRP disminuyé inicialmente la tasacion de encaje y posteriormente la
tasacion de interés de referencia. en respuesta a los impactos negativos de la crisis
financiera y econdmica global en la economia del pais. Finalmente, a mediados de 2010,
cuando la economia peruana mostré un fuerte repunte, el BCRP opt6 por incrementar

nuevamente tanto la tasacion de referencia como la tasacién de encaje.

Reyes, N. & Gomez, J. E. (2000). Politica monetaria, inflacion y crecimiento
econdmico. Este escrito expone las dos perspectivas tedricas fundamentales acerca de la
interaccion entre politica monetaria, inflacion y desarrollo econémico, con un enfoque
destacado en la perspectiva post keynesiana. Se destaca una preocupacion reciente por el
equilibrio de los precios ha generado una tendencia extendida de desvincular a los bancos
centrales de las instancias gubernamentales. Esta independencia se justifica en el
concepto de una relacion positiva entre la autonomia de los bancos locales y la solidez
de los precios, argumentando que esto fomenta el aumento econémico a largo plazo.
Aquellos que respaldan la autosuficiencia del banco central sostienen que una politica
financiera con metas definidas, Particularmente enfocada en preservar el valor de compra
de la moneda, debe perseguir metas a largo plazo. Sostienen la opinién de que las
medidas expansivas a corto plazo no modifican las condiciones fundamentales de la
economia y, en cambio, pueden originar procesos inflacionarios perjudiciales para el
desempefio econdmico. Sin embargo, se sefiala que la teoria de la independencia del
banco central presenta limitaciones que surgen de una perspectiva tedrica que considera
una economia de trueque, donde el dinero funciona Unicamente como medio de cambio
y carece de un valor intrinseco. Se argumenta que las economias modernas deben ser
analizadas dentro de un marco tedrico que considere una teoria monetaria de la
produccion, donde las variables monetarias y reales se encuentran vinculadas entre si,
siendo el crédito esencial en la dinamica productiva al conectar los planes de produccion.
con su ejecucioén. Establecer metas para los instrumentos de politica monetaria, como
implementar politicas restrictivas para controlar la inflacion, podria dificultar la actividad
empresarial y tener una consecuencia negativa en el rendimiento econémico. Esto se
debe a que la limitacion de recursos para financiar empresas podria resultar en un
aumento de los precios, impulsado por mayores costos financieros y el incremento de los

margenes de ganancia para compensar las cargas financieras.

Alvarez, F. F. (2016). Inflacion y crecimiento econémico: Umbral para

Honduras. En este trabajo de investigacion se trata de una de las finalidades de la politica
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macroecondémica, que busca mantener una inflacion baja y estable, junto con un
crecimiento robusto y constante del Producto Interno Bruto (PIB). Se emplean métodos
estadisticos y econométricos para analizar
el vinculo entre la inflacion y el crecimiento., considerando la posibilidad de una relacién
no lineal con umbrales especificos. En el caso de Honduras durante el periodo 1980-
2014, se emplean técnicas estadisticas y econométricas para identificar el umbral de
inflacion a partir del cual su impacto en el crecimiento econémico puede ser positivo o
negativo.

Los resultados sefialan que se alcanzo el crecimiento econémico promedio mas elevado
con tasas de inflacion situadas entre el 3.4% y el 6.9%. Ademas, mediante un enfoque
econométrico con un modelo de minimos cuadrados, se revela una relacion no lineal
entre crecimiento e inflacion, identificando un umbral critico en el 7.0% de inflacion,
desde ese punto, la repercusion de la inflacion en el desarrollo econdémico se torna
adversa. En otro contexto, este estudio se dedica a examinar detenidamente la influencia
del crecimiento economico, evaluado mediante el PBI. y la inflacion en la oferta
monetario en el pais durante el lapso 2000-2022. Se utiliza un modelo estatico y se
observan problemas de autocorrelacion serial positiva. Para ajustar el modelo, se integra
un elemento autorregresivo (AR) con una estructura AR(1), resolviendo el problema de
autocorrelacion con un estadistico de Durbin—Watson cercano a "2". La evaluacion
global de los pardmetros destaca la alta significancia estadistica de las variantes
explicativas en la dinamica de la oferta de dinero en el pais a lo largo de la época
analizado. Sin embargo, al evaluar individualmente los parametros del modelo, se nota
que solamente el coeficiente correspondiente al Producto Interno Bruto (PIB) muestra
una relevancia estadistica expresiva en la variante dependiente., respaldando la hipotesis

planteada.



CONCLUSIONES

El PBI ha registrado un patron ascendente, partiendo de 222,207,000 de soles en el
afio 2000 y alcanzando los 566,169,000 de soles, con un indice de crecimiento del
4.3%. promedios anuales.

La inflacion en la época de estudio, presento una inclinacion ascendente, con un 3.7%
en el afio 2000 y llegando a 8.6 % en el 2022; con tasa promedios anuales de 3.9 por
ciento.

La cantidad de dinero en circulacion en Perd, entre 2000 y 2022, ha experimentado
un aumento positivo, con una tasacion de cambio promedio anual del 16.4 %. En el
2000, fue de 12,819,000 de soles, llegando a 360,810,000 de soles.

Las variantes explicativas: PBI y la inflacion, ejercen una influencia significativa en
general en la conducta de la oferta de dinero, durante los afios 2000-2022. De manera
individual, unicamente el Producto Interno Bruto, influye significativamente en el
desempefio de la variante dependiente.

. Se procede a contrastar y/o manifestar parcialmente la hipdtesis plateada, toda vez

que solo existe significancia global y relativamente significancia individual.



RECOMENDACIONES

1. EIl PBI, tiene significativa influencia en la dinamica de la oferta del dinero mediante
en el lapso de estudio, por lo que las autoridades econdmicas deben tomar como un
indicador de referencia relevante, para manejar o hacer variar el volumen de dinero
en la economia, considerando el lado de la oferta y demanda agregada.

2. Las autoridades econémicas deben manejar prudencialmente la cantidad de dinero,
toda vez que los hallazgos evidencian que entre la inflacion y la variable explicada
mantienen una conexién directa o favorable; sin descuidar la demanda agregada de
la economia y la oferta.

3. Para estudios similares, es recomendable utilizar otros modelos alternativos, con
diferentes variables, con la finalidad de determinar influencias globales e

individuales de las variantes explicativas sobre la variante dependiente en estudio.
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Anexo 1. producto bruto interno por tipo de gasto

2005 2006 2007 2008 2009 2010
I. Demanda interna 231585 261 493 296 928 354 569 350 623 406 653
a.  Consumo privado 162 815 174 582 192 316 220 107 232 368 256 465
b. Consumo publico 28 697 31688 33424 36 755 42117 44531
c¢. Inversion bruta interna 40073 55223 71188 97 707 76 138 105 657
Inversion bruta fija 42939 52521 64 948 85119 85192 105 204
i. Privada 35377 43227 53 626 69 092 64 215 80 457
ii. Publica 7562 9294 11322 16 026 20977 24747
iii. Variacién de inventarios -2 866 2702 6 240 12588 -9 054 453
11. Exportacion de bienes y servicios
no financieros 65 647 86 234 97 501 100 996 91943 111 470
Menos:
I11. Importacién de bienes y servicios
no financieros 50151 60 013 74736 99 857 77510 98429

V. PBI 247081 287 713 319 693 355 708 365 056 419 694
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Anexo 2. producto bruto interno por tipo de gasto (millones de soles)

2008 2009 2010 2011 2012 2013

I. Demanda interna 356 049 352 803 409 059 452 611 499 665 552 289

a. Consumo privado 221 645 235082 260 420 288 646 321 457 349 438

b. Consumo publico 36 755 42117 44531 48111 55002 61210

c. Inversion bruta interna 97 649 75604 104 108 115854 123 206 141 641

Inversion bruta fija 84 963 85169 105 238 112 709 131 350 146 160

i. Privada 69 079 64 353 80510 90 046 103 811 114 550

ii. Publica 15883 20817 24728 22663 27539 31610

Variacion de inventarios 12687 -9 565 -1130 3145 -8 145 -4 519

I1. Exportacion de bienes y servicios no financieros 100 996 91915 111 470 139 337 137 922 131 624
Menos:

I11. Importacion de bienes y servicios no financieros 99 857 77579 98 429 120 219 127 687 135672

1V. PBI 357 189 367 139 422 100 471729 509 900 548 241

Nota:

PBI nominal (millones de US$) 122 333 122 426 149 518 171 440 193582 202 889



Anexo 3. evolucion de la liquidez y del crédito al sector privado (variaciones

porcentuales)
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Circulante Dinero Cuasi dinero Liquidez en Liquidez en Liquidez Crédito al s

moneda moneda total privado en m

nacional extranjera naciona
2005 285 29,5 40,9 344 2,7 14,9 20,4
2006 17,3 17,0 173 171 143 15,6 37,2
2007 24,6 29,7 359 325 9,4 19,9 359
2008 285 32,2 58,3 442 9,5 27,0 42,9
2009 8,2 8,1 8,4 8,2 213 138 32,2
2010 20,7 28,0 237 258 -14 134 19,3
2011 19,9 18,6 243 215 149 18,9 20,8
2012 152 17,6 271 22,4 1,0 14,2 17,8
2013 152 138 22,7 18,5 8,2 15,0 184
2014 9,2 5,7 8,8 74 154 9,9 214
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Anexo 4. evolucion de la liquidez y de evolucién de la liquidez y del crédito al

sector privado (porcentaje del pbi, datos fin de periodo)

Circulante Dinero cuasi dinero Liquidez en Liquidez en Liquidez Crédi

moneda moneda total privad

nacional extranjera N
2008 49 8,1 79 16,0 135 295
2009 5,2 9,0 8,8 17,8 12,8 30,6
2010 5,7 10,1 10,1 20,2 12,2 324
2011 5,8 10,3 10,8 211 12,3 334
2012 6,3 11,2 12,8 241 10,7 34,7
2013 6,4 11,4 13,6 25,0 12,3 37,2
2014 6,8 11,9 14,4 26,3 12,5 3838
20151/ 6,6 11,6 138 255 15,2 40,7
2016 1/ 6,6 11,2 14,6 25,8 13,7 39,5

2017 1/ 6,6 11,6 15,6 27,3 131 40,4
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Anexo 5. medidas alternativas de inflacion

(Variacion porcentual)

o . IPC Subyacente anterior Subyacente actual

Afio \ Variable y % del IPC 100,0% 68.3% 60.6%
1995 10,23 11,52 10,50
1996 11,84 9,57 9,56
1997 6,46 7,22 7,86
1998 6,01 7,44 7,17
1999 3,73 3,94 4,95
2000 3,73 311 3,45
2001 -0,13 1,06 1,30
2002 1,52 1,69 1,23
2003 2,48 0,77 0,73
2004 3,48 2,63 1,23
2005 1,49 0,70 1,23

Var%. Acumulada Ene. 95 - Dic. 05 63,4 61,4 60,8

Desviacion Estandar 1995-2005 0,45 0,35 0,32




Anexo 6. inflacion

(Variacion porcentual anual)
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Peso 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 Promedio

2009 = 100 2001-2010)
1. Subyacente 65,2 1,30 123 0,73 1,23 1,23 1,37 311 556 2,35 2,12 2,01
1. Alimentos 23,0 045 070 019 229 080 142 490 835 258 320 2,46
2. No alimentos 42,2 214 159 107 0,50 1,63 1,28 189 351 2,16 1,53 1,73
a. Bienes 21,7 216 146 065 -0,38 0,87 064 172 329 2,32 1,07 1,37
b. Servicios 20,5 212 181 1,76 1,72 2,47 228 2,03 391 1,96 2,01 2,21
11. No Subyacente 34,8 -236 19 5,16 6,75 1,87 0,83 507 811 -254 2,00 2,63
1. Alimentos 14,8 -099 028 3,73 5,82 162 2,06 725 1097 -141 118 2,98
2. No alimentos 20,0 -427 422 700 790 217 -0,67 237 439 -410 260 2,08
a. Combustibles 2,8 -13,14 1560 894 17,77 6,89 -1,50 6,45 -0,04-12,66 12,21 3,53
b. Transporte 8,9 -0,02 0,11 10,99 3,49 1,29 112 082 586 0,37 1,94 2,55
c. Servicios publicos 8,4 -2,73 196 -198 6,19 -172 -322 024 748 -231 0,01 0,33
I11. Total 100,0 -0,13 152 248 348 1,49 114 393 665 025 2,08 2,27

Nota:

Alimentos 37,8 -0,21 050 189 4,00 1,13 1,76 6,02 970 057 241 2,74
IPC sin alimentos 62,2 -0,09 244 304 3,03 1,75 0,61 202 38 -007 1,87 1,84
IPC sin alimentos y energia 56,4 165 106 2,86 1,09 1,36 1,28 149 425 171 1,38 1,81




Anexo 7. Inflacion

(Variaciones porcentuales)

Var.% prom.

Peso 2013 2014 2015
2001-2015
IPC 100,0 2,86 3,22 4,40 2,70
1. IPC sin alimentos y energia 56,4 2,97 2,51 3,49 2,09
a. Bienes 21,7 2,62 2,43 3,57 1,75
Textil y calzado 5,5 2,30 2,10 3,08 2,30
Aparatos electrodomésticos 1,3 -0,08 0,33 3,45 -0,58
Resto industriales 14,9 2,97 2,72 3,77 1,65
b. Servicios 34,8 3,18 2,55 3,44 2,35
del cual:
Educacion 9,1 4,76 4,51 5,16 3,94
Alquileres 2,4 3,46 2,63 3,47 0,41
Salud 11 4,99 4,43 5,53 2,92
Transporte 8,9 3,54 2,54 2,57 2,65
Teléfonos y agua 5,4 -0,39 -0,65 1,69 0,32
2. Alimentos y energia 43,6 2,73 4,08 5,47 3,37
a. Alimentos y bebidas 37,8 2,24 4,83 5,37 3,45
del cual:
Carne de pollo 3,0 -3,63 8,70 3,62 2,79
Pan 1,9 0,77 1,70 0,41 3,99
Arroz 1,9 0,50 2,60 2,59 1,67
Azlcar 0,5 -15,99 1,39 19,04 2,26
Fideos 0,5 3,70 1,97 4,06 2,30
Aceites 0,5 -1,02 -1,03 -0,89 3,08
Papa 0,9 -6,02 -4,03 62,87 6,37
Pescado fresco y congelado 0,7 15,96 4,01 1,58 3,89
Comidas fuera del hogar 11,7 5,23 4,65 5,44 3,66
b. Combustibles y electricidad 57 6,09 -0,85 6,20 2,69
Combustibles 2,8 5,95 -5,59 -6,33 2,29
Gasolina y lubricantes 1, 6,91 -12,50 -8,05 1,71
Gas 14 4,98 1,21 -5,76 1,05
Electricidad 2,9 6,23 4,37 18,71 2,44
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Anexo 8. inflacion

(Variaciones porcentuales)

Var.% prom.

Peso 2017 2018 2019 —————
2002-2019 1/
IPC 100,0 1,36 2,19 1,90 2,74
1. IPC sin alimentos y energia 56,4 2,15 2,21 2,30 2,18
a. Bienes 21,7 1,24 2,25 1,39 1,80
Textil y calzado 55 1,53 0,92 0,23 2,05
Aparatos electrodomésticos 1,3 0,89 1,32 0,34 -0,30
Resto industriales 14,9 1,16 2,83 1,90 181
b. Servicios 34,8 2,70 2,19 2,86 2,46
del cual:
Educacion 9,1 4,58 4,73 5,22 4,15
Alquileres 2,4 0,38 1,27 0,74 0,60
Salud 1,1 1,83 1,76 1,47 2,82
Transporte 8,9 1,38 1,09 2,15 2,56
Consumo de agua 1,6 13,04 0,00 5,01 4,73
2. Alimentos y energia 43,6 0,46 2,17 1,43 3,31
a. Alimentos y bebidas 37,8 0,31 1,95 1,00 3,26
del cual:
Carne de pollo 3,0 -4,83 -1,32 -7,27 1,41
Pan 19 0,87 0,94 0,92 3,52
Arroz 1,9 2,11 -0,23 0,14 1,59
AzUlcar 0,5 -3,67 -11,45 -7,00 1,48
Fideos 0,5 0,71 2,54 2,39 2,43
Aceites 0,5 4,84 -2,10 -2,28 2,97
Papa 0,9 -38,99 27,16 12,57 4,95
Pescado fresco y congelado 0,7 -7,23 -5,95 -2,53 2,45
Comidas fuera del hogar 11,7 3,65 2,19 1,69 3,65
b. Combustibles y electricidad 5,7 1,55 3,67 4,32 3,67
Combustibles 2,8 3,95 5,35 -0,39 3,24
Gasolina y lubricantes 1,3 5,05 7,75 0,64 2,78
Gas 14 3,08 3,28 -1,65 1,97
Electricidad 2,9 -0,21 2,39 8,04 3,37
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