NOTAS DE ESTUDIOS DEL BCRP
No. 1 - 11 de enero de 2018

Inflacion: Diciembre 2017

Inflaciéon de 2017

1. Lainflacion registrada en 2017 fue de 1,36 por ciento (3,23 por ciento en 2016), la
menor desde 2009 (0,25 por ciento). Este valor es inferior a la tasa de inflacion
promedio de largo plazo. De igual forma, la inflacion sin alimentos y energia de 2017
(2,15 por ciento) es la menor desde el afio 2012 (1,91 por ciento), siendo similar a su
promedio histérico. La variacion anual de los precios de alimentos y energia del afio
(0,46 por ciento) es la menor desde 2009 (-0,86 por ciento) situandose en un nivel
inferior a su promedio de largo plazo.
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1 Elaborado por Milagros de la Lama, Jefferson Martinez, Fernando Mundaca, EImer Sanchez y Luis Valdivia.
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2. Lainflacién sin alimentos y energia continué ubicadndose dentro del rango meta
y mostrando la tendencia decreciente observada desde mediados de 2016. Esta
medida de inflacion tendencial disminuyé de 2,87 por ciento en 2016 a 2,15 por
ciento en 2017. Esta evolucion estuvo asociada a la apreciacion del tipo de cambio y
a la debilidad de la demanda interna.

El componente de bienes tuvo un incremento de 1,24 por ciento en 2017, variacion
inferior al promedio del periodo 2001-2017 (1,82 por ciento). Los servicios se
incrementaron 2,70 por ciento, por encima del promedio 2001-2017 (2,38 por ciento),
lo que reflejo el alza en las tarifas de agua (13,04 por ciento); si se descuenta este
efecto la inflacion sin alimentos y energia habria ascendido a 1,79 por ciento en lugar
de 2,15 por ciento.

Variaciones 12 meses Peso 2001-17 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
1PC 1000 265 474 265 28 322 440 323 136
IPC sin alimentos y energia 564 214 242 191 297 251 349 287 215
a. Bienes 21,7 182 2,37 1,60 2,62 2,43 3,57 3,41 1,24
Del cual
Articulos del cuidado personal 4,9 1,26 3,83 1,64 1,33 1,82 2,55 3,88 1,34
Productos medicinales 2,1 260 2,00 245 410 3,14 474 4,95 0,55
Compra de vehiculos 1,6 1,46 -0,80 0,70 8,75 7,26 10,39 33 -254
b. Servicios 348 238 245 210 318 255 344 254 2,70
Del cual
Educacién 91 40 4,2 4,7 4.8 45 52 5,0 4,6
Alquileres 24 05 -0,7 -0,3 35 2,6 35 1,8 04
Salud 11 3,0 19 2,6 5,0 4,4 55 5,0 18
Pasaje urbano 85 25 35 2,3 35 2,3 2,6 19 14
Consumo de agua 16 47 58 5,2 2,9 0,5 8,1 0,0 13,0
IPC SAE sin agua 54,8 2,06 232 180 297 257 334 296 1,79
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3. La evolucién de la inflacién sin alimentos y energia fue influenciada por la
apreciacion del sol frente al délar. En términos anuales, el tipo de cambio disminuy6
4,6 por ciento entre diciembre de 2016 y diciembre de 2017. En el mes de diciembre,
el sol se deprecié 0,2 por ciento con respecto al dolar.
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4. La desaceleracion de los precios de alimentos y energia determin6 la
desaceleracion de la inflacién registrada en 2017. Los precios de los alimentos
dentro del hogar pasaron de 3,02 en diciembre de 2016 a -1,35 por ciento en
diciembre de 2017, evolucion explicada principalmente por la caida del precio del pollo
(debido al incremento de la oferta por encima del requerimiento de la demanda y por
los menores costos de produccion), asi como de los precios de la papa, debido al
aumento de las siembras en las principales regiones abastecedoras de Lima y a la
mejora en el rendimiento en zonas productoras de la sierra).

Variaciones 12 meses Peso 2001-17 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
1PC 1000 265 474 265 28 322 440 323 136
Alimentos y energia 436 321 770 355 273 408 547 366 046
a. Alimentos y bebidas 37,8 3,26 7,97 4,06 2,24 4,83 5,37 354 031
Alimentos dentro del hogar 26,1 3,02 8,52 3,18 0,83 4,92 5,33 3,02 -1,35
Del cual
Carne de pollo 30 23 1652 928 -363 870 362 3,17 -4,83
Papa 09 268 244 1985 -602 -403 6287 1,75 -38,99
Pescado fresco y congelado 0,7 354 -1,07 -13,22 1596 4,01 1,58 992 -7,23
Comidas fuera del hogar 11,7 3,72 6,77 5,96 5,23 4,65 5,44 461 3,65
b. Combustibles y electricidad 57 2,73 6,01 0,22 6,09 -0,85 6,20 448 1,55
Combustibles 2,8 2,29 754 -1,48 59 -559 -6,33 0,61 3,95
Electricidad 29 257 430 219 623 437 1871 753 -0,21
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Alimentos y energia
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Contribucién ponderada a la inflacién interanual

5. Los rubros que determinaron la inflacién interanual fueron comidas fuera del
hogar, educacién, consumo de agua y pasaje urbano. Estos fueron compensados
parcialmente por la caida registrada en los precios de papa y pollo.

CONTRIBUCION PONDERADA A LA INFLACION: ANO 2017

Positiva Peso Var.% Contribucion Negativa Peso  Var.% Contribucion
Comidas fuera del hogar 11,7 3,6 0,49 Papa 0,9 -39,0 -0,51
Matricula y pension de ensefianza 8,8 4,7 0,45 Carne de pollo 3,0 -4,8 -0,15
Consumo de agua 1,6 13,0 0,22 Pescado fresco y congelado 0,7 -7,2 -0,06
Pasaje urbano 8,5 1,4 0,11 Pasajedeavion 0,4 -14,3 -0,05
Cerveza 0,8 8,7 0,07 Compra de vehiculos 1,6 -2,5 -0,04
Articulos del cuidado personal 4,9 1,3 0,06 Legumbres frescas 0,2 -10,6 -0,03
Gasolina y lubricantes 1,3 5,0 0,06 Mandarina 0,2 -12,9 -0,03
Entradas a espectaculos 1,7 3,2 0,05 Azlcar 0,5 -3,7 -0,02
Bebidas gaseosas 1,3 3,5 0,05 Zanahoria 0,1 -12,9 -0,02
Platano 0,3 11,5 0,04 Tomate 0,2 -5,3 -0,01
Total 1,60 Total -0,92

6. La menor inflacion registrada en 2017, respecto a la de 2016, se explica
principalmente por el componente de alimentos y energia, es decir, por la
reversion de choques de oferta registrados en los afios previos. Los alimentos y
bebidas pasaron de un incremento de 3,54 por ciento en 2016 a 0,31 por ciento en
2017. La energia paso de un aumento de 4,48 por ciento en 2016 a 1,55 por ciento en
2017, debido a la variacién de las tarifas eléctricas, que pasaron de 7,5 por ciento en
2016 a -0,2 por ciento en 2017.
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IPC
Variaciones porcentuales y contribuciones a la inflacién
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Inflacion de diciembre 2017

7.

En diciembre 2017, se registré una tasa mensual de inflacién de 0,16 por ciento.
Esta tasa refleja por un lado el aumento en el precio del pollo (6,3 por ciento), asi como
la aceleracion estacional del pasaje urbano (1,1 por ciento) y del transporte nacional
(20,8 por ciento), y por otro la disminucion de precios de limén (-33,6 por ciento), huevos
(-5,9 por ciento) y otras frutas frescas (-6,2 por ciento).
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8. La inflacién sin alimentos y energia fue 0,29 por ciento en diciembre, la tasa
mensual mas baja de similar mes en los Gltimos 11 afios. Por su parte, el indice de
alimentos y energia registré una variacién de 0 por ciento en el mes.

now16 dic-16 ene-17 feb-17 mar-17 abr-17 may-17 jun-17 jul-17 ago-17 sep-17 oct-17 now17 dic-17

Inflacidn total
Mensual 0,29 0,33 0,24 0,32 1,30 -0,26 042 -0,16 0,20 0,67 -0,02 -047 -0,20 0,16
12 meses 3,35 3,23 3,10 325 3,97 3,69 3,04 273 285 3,17 2,94 2,04 1,54 1,36

Inflacién sin alimentos y energia

Mensual 0,15 0,38 0,04 0,14 0,84 0,09 0,08 0,06 0,17 0,38 -0,01 0,02 0,03 0,29
12 meses 3,02 2,87 298 259 2,72 2,79 254 238 236 2,57 2,45 2,35 2,23 2,15

Precios de alimentos y energia

Mensual 0,46 0,29 0,46 0,53 1,84 -065 -100 -041 024 1,00 -003 -1,03] -0,46 0,00
12 meses 3,73 3,66 3,23 4,01 543 4,75 362 3,14 343 3,87 3,52 1,69 0,76 0,46

Inflacién: Diciembre 2017
Variaciones porcentuales

Promedio Noviembre 2017 Diciembre 2017
Peso 2001-2017 Mes 12 meses Mes 12 meses

IPC 1000 27 -0.20 154 016 136
1. IPC sin alimentos y energia 56,4 21 0,03 2,23 0,29 2,15
i. Bienes 21,7 1,8 0,06 1,39 -0,03 1,24
ii. Servicios 34,8 2,4 0,01 2,75 0,49 2,70
Educacion 9,1 4,0 0,0 4,6 0,0 4,6
Alquileres 2,4 0,5 0,0 0,4 0,1 0,4
Salud 11 3,0 0,0 2,2 0,0 1,8
Pasaje urbano 8,5 25 0,0 14 1,1 14
Transporte nacional 0,3 3,8 0,2 -1,8 20,8 1,3
Resto de servicios 13,3 14 0,0 2,7 0,1 2,6

2. Alimentos y energia 43,6 32 -0,46 0,76 0,00 0,46
i. Alimentos 37,8 3,3 -0,74 0,67 -0,13 0,31
Carne de pollo 3,0 2,3 1,2 -10,3 6,3 -4,8
Papa 0,9 2,7 -14 -38,7 -1,0 -39,0
Limoén 0,2 0,1 -34,5 51,8 -33,6 0,8
Otras frutas frescas 0,4 2,8 -5,8 2,7 -6,2 -0,9
Pescado fresco y congelado 0,7 35 -7,6 -3,6 -3,3 -7,2
Comidas fuera del hogar 11,7 3,7 0,1 3,7 0,2 3,6
Resto 21,0 3,2 -0,4 2,4 -0,4 1,6

ii. Energia 57 2,7 1,49 1,32 0,86 1,55
Combustibles 2,8 2,3 0,5 48 0,1 39
Gasolina y lubricantes 1,3 1,7 0,2 7.4 -0,1 5,0

Gas 1,4 1,2 0,9 2,8 0,3 31
Electricidad 29 2,6 2,2 -1,2 14 -0,2

9. En el ultimo mes de 2017, dentro de la inflacion sin alimentos y energia, se
registraron variaciones de -0,03 y 0,49 por ciento en los componentes de bienes y
servicios, respectivamente.
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IPC sin alimentos y energia
Variacion porcentual de diciembre

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

10. En diciembre el componente de alimentos y energia no mostré variaciéon. Dentro
de este componente, los precios de los alimentos disminuyeron 0,13 por ciento,
mientras que los precios de la energia aumentaron 0,86 por ciento.

now16 dic-16 ene-17 feb-17 mar-17 abr-17 may-17 jun-17 jul-17 ago-17 sep-17 oct-17 now17 dic-17
Precios de alimentos y energia
Mensual 0,46 0,29 0,46 0,53 1,84 -0,65 -1,00 -0,41 0,24 1,00 -0,03 -1,03] -0,46 0,00
12 meses 3,73 3,66 323 4,01 543 4,75 362 314 343 3,87 3,562 1,69 0,76 0,46
Precios de alimentos
Mensual 0,22 0,24 0,43 0,86 2,12 -0,73 -0,83 -045 0,28 09 -0,22 -1,18/ -0,74 0,13
12 meses 3,70 3,54 3,12 4,07 563 4,55 3,74 337 3,73 4,13 3,63 1,65 0,67 0,31
Precios de energia
Mensual 2,12 0,63 0,70 -1,67 -0,11 -0,04 -2,19 -0,10 -0,12 1,39 1,35 0,04 1,49 0,86
12 meses 3,92 4,48 3,98 3,63 3,98 6,19 2,79 150 1,30 2,03 2,73 1,95 1,32 1,55

Contribucién ponderada a la inflacion de diciembre

11. La mayor parte de rubros con contribucion al alza y a la baja a la inflacién del
mes pertenecen al componente de alimentos y energia. Dentro de los rubros con
mayor contribucién positiva destacan el pollo, el pasaje urbano, el transporte nacional,
la electricidad y las comidas fuera del hogar. Entre los rubros con mayor contribucion
ponderada a la baja destacan el limon, los huevos, las otras frutas frescas, el pescado
y el azlcar.
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CONTRIBUCION PONDERADA A LA INFLACION: DICIEMBRE 2017

Positiva Peso  Var.% Contribucion Negativa Peso  Var.% Contribucién
Carnede pollo 3,0 6,3 0,17 Limdén 0,2 -33,6 -0,10
Pasaje urbano 8,5 1,1 0,09 Huevos 0,6 -5,9 -0,03
Transporte nacional 0,3 20,8 0,06 Otras frutas frescas 0,4 -6,2 -0,03
Electricidad 2,9 1,4 0,05 Pescado fresco y congelado 0,7 -3,3 -0,02
Comidas fuera del hogar 11,7 0,2 0,02 Azlucar 0,5 -3,5 -0,02
Papaya 0,2 9,6 0,02 Cebolla 0,4 -6,2 -0,02
Pasajedeavidn 0,4 1,8 0,01 Tomate 0,2 -7,8 -0,02
Choclo 0,1 4,1 0,01 Manzana 0,2 -6,2 -0,02
Menudencia de pollo y otros 0,1 3,4 0,00 Compra de vehiculos 1,6 -0,6 -0,01
Carnederes 1,2 0,3 0,00 Palta 0,1 -4,6 -0,01
Total 043 Total -0,28

Principales aumentos de precios del mes

a. Pollo (6,3 por ciento): Aumento de la demanda por las celebraciones de fin de afio. El
peso promedio del pollo vivo en granja pasé de 2,86 Kg. por unidad en noviembre a 2,75
en diciembre, indicando una aceleraciéon de las ventas: 781 mil unidades diarias en los
centros de distribucion mayorista en diciembre de 2017 versus 728 mil unidades en
noviembre de 2017 (variacién de 7,3 por ciento) y 698 mil unidades en diciembre de
2016 (variacion de 11,9 por ciento). A pesar de esta alza, en el mes la variacion del
precio en los ultimos doce meses fue negativa (-4,8 por ciento).

b. Pasaje urbano (1,1 por ciento): Aumento de las tarifas del servicio de taxi (3,9 por
ciento) y moto taxi (0,4 por ciento) por la mayor demanda durante las fiestas de fin de
ano.

c. Transporte Nacional (20,8 por ciento): Refleja la mayor demanda de los pasajes
interprovinciales por motivo de las fiestas de fin de afio.

d. Electricidad (1,4 por ciento): Aumento del peaje de transmisién por la puesta en
operacion comercial de varias lineas de transmisién y de una serie de subestaciones,
entre las que se encuentra la de Orcotuna. Las principales lineas son: Mantaro-
Marcona-Socabaya-Montalvo, y Carhuaquero-Cajamarca Norte-Céaclic-Moyobamba.

e. Comida fuera del hogar (0,2 por ciento): Se registraron alzas en platos de chifa (0,8
por ciento), tamales (0,6 por ciento) pasteles dulces (0,5 por ciento) y platos marinos
(0,3 por ciento). Con este resultado el rubro acumula una variacion ultimos doce meses
de 3,7 por ciento, mientras que los alimentos dentro del hogar disminuyeron 1,4 por
ciento.
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ALIMENTOS DENTRO Y FUERA DEL HOGAR
(Variacion porcentual ultimos 12 meses)
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f. Papaya (9,6 por ciento): Menor ingreso al Mercado Mayorista de Frutas (-3 por ciento
con respecto a noviembre), observdndose una menor participaciéon del producto
procedente de Madre de Dios y Ucayali. El precio mayorista aumento6 25,6 por ciento
con respecto a noviembre.

g. Choclo (4,1 por ciento): El abastecimiento disminuyé 12 por ciento con respecto a
noviembre. Ello por el término de la campafia de costa y por las menores siembras en
Ancash, principal region abastecedora en esta época del afio (-12 por ciento con
respecto a la campafia anterior).

Principales disminuciones de precios del mes

a. Limén (-33,6 por ciento): Aumento del abastecimiento (pas6 de 398 TM diarias en
noviembre a 473 TM en diciembre) aunque sin alcanzar el nivel de diciembre de 2016
(505 TM diarias). Se observo una recuperacion de la produccion de Piura, asi como una
mayor participacion del producto procedente de Tumbes y Lambayeque, regiones que
fueron afectadas por el Nifio Costero.

b. Huevos (-5,9 por ciento): Alto nivel de abastecimiento. La produccion aument6 3,6 por
ciento en el periodo enero-noviembre con respecto al mismo periodo del afio 2016, y
7,3 por ciento con respecto al del afio 2015.

c. Otras frutas frescas (-6,2 por ciento): Menores precios del mango (-11,6 por ciento) y
del maracuya (-16,5 por ciento), por un mayor abastecimiento (14 y 35 por ciento,
respectivamente con respecto a noviembre).

d. Pescado (-3,5 por ciento): Refleja los menores precios de cojinova (-12,5 por ciento),
bonito (-9,7 por ciento) y perico (-9,1 por ciento) por un mayor abastecimiento. En el
caso de bonito, si bien el abastecimiento fue menor al de noviembre continué siendo
alto respecto al registrado en el mismo periodo del afio anterior.
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e. Azucar (-3,5 por ciento): Refleja la mayor oferta de azucar. El ingreso de azlcar
nacional al mercado de productores de Santa Anita aumentd aproximadamente 23 por
ciento con respecto a noviembre.

f. Tomate (-7 por ciento): El abastecimiento aumentd 14 por ciento con respecto a
noviembre (18 por ciento con respecto a diciembre de 2016), por condiciones climéticas
favorables (ligeramente frio y humedad baja). Lima e Ica fueron las principales regiones
abastecedoras (70 por ciento).

Indicadores de inflacion tendencial

12. En términos anuales, todos los indicadores tendenciales se encuentran dentro
del rango meta y se desaceleraron respecto a noviembre.

INDICADORES TENDENCIALES MENSUALES DE INFLACION

Variacién porcentual mensual

IPC IPC sin IPC sin Subyacente Media Percentil Reponderada Kernel
alimentos alim.dentro del acotada 63
y energia hogary energia

mar-15 0,76 0,91 0,85 0,90 0,43 0,39 0,60 0,37
jun-15 0,33 0,26 0,29 0,26 0,24 0,27 0,32 0,38
sep-15 0,03 0,06 0,16 0,28 0,30 0,38 0,28 0,32
dic-15 0,45 0,53 0,50 0,26 0,37 0,39 0,33 0,29
mar-16 0,60 0,70 0,66 0,72 0,47 0,40 0,48 0,29
jun-16 0,14 0,21 0,21 0,23 0,19 0,18 0,24 0,27
sep-16 0,21 0,11 0,13 0,18 0,18 0,14 0,20 0,28
dic-16 0,33 0,38 0,35 0,15 0,19 0,22 0,22 0,35
ene-17 0,24 0,04 0,14 0,21 0,22 0,21 0,25 0,32
feb-17 0,32 0,14 0,19 0,23 0,25 0,31 0,23 0,28
mar-17 1,30 0,84 0,74 0,80 0,46 0,27 0,53 0,27
abr-17 -0,26 0,09 0,16 0,17 0,14 0,13 0,18 0,24
may-17 -0,42 0,08 0,16 0,22 0,14 0,09 0,13 0,19
jun-17 -0,16 0,06 0,12 0,16 0,12 0,10 0,16 0,13
jul-17 0,20 0,17 0,17 0,14 0,11 0,15 0,16 0,08
ago-17 0,67 0,38 0,37 0,14 0,14 0,16 0,27 0,03
sep-17 -0,02 -0,01 0,04 0,05 0,09 0,10 0,11 -0,01
oct-17 -0,47 0,02 0,03 0,06 0,05 0,05 0,03 0,00
nov-17 -0,20 0,03 0,04 0,09 0,08 0,05 0,09 0,01
dic-17 0,16 0,29 0,27 0,04 0,11 0,15 0,14 -0,01

10
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INDICADORES TENDENCIALES ANUALES DE INFLACION

Variacion porcentual 12 meses

IPC IPC sin IPC sin Subyacente Media Percentil Reponderada Kernel
alimentos alim.dentro del acotada 63
y energia hogary energia

Promedio
2001-2016 2,74 2,14 2,44 2,62 2,66 2,68 2,61 2,79
2011 4,74 2,42 3,19 3,65 4,14 4,15 4,14 4,18
2012 2,65 1,91 2,65 3,27 2,94 3,20 3,20 2,87
2013 2,86 2,97 3,40 3,74 3,24 3,57 3,39 3,18
2014 3,22 2,51 2,92 3,30 3,00 3,11 3,16 3,02
2015 4,40 3,49 3,87 4,13 3,70 4,12 3,99 4,14
mar-16 4,30 3,58 4,00 4,19 3,91 4,12 4,11 3,99
jun-16 3,34 3,28 3,70 4,09 3,70 3,76 3,77 3,65
sep-16 3,13 3,01 3,37 3,83 3,43 3,34 3,53 3,45
dic-16 3,23 2,87 3,21 3,72 3,34 3,22 3,55 3,60
ene-17 3,10 2,98 3,24 3,65 3,25 3,17 3,43 3,64
feb-17 3,25 2,59 2,86 3,25 3,05 3,00 3,21 3,65
mar-17 3,97 2,72 2,94 3,33 3,04 2,87 3,26 3,63
abr-17 3,69 2,79 3,00 3,31 2,91 2,76 3,25 3,58
may-17 3,04 2,54 2,80 3,11 2,71 2,50 3,04 3,50
jun-17 2,73 2,38 2,71 3,04 2,64 2,42 2,96 3,37
jul-17 2,85 2,36 2,70 3,01 2,58 2,39 2,95 3,20
ago-17 3,17 2,57 2,88 2,89 2,45 2,31 2,94 2,96
sep-17 2,94 2,45 2,79 2,76 2,36 2,27 2,85 2,67
oct-17 2,04 2,35 2,66 2,56 2,17 2,06 2,58 2,34
nov-17 1,54 2,23 2,53 2,44 2,00 1,87 2,39 1,91
dic-17 | 1,36 2,15 2,45 2,33 1,92 1,79 2,31 1,54 |

IPC sin alimentos y energia: IPC excluyendo alimentos, combustibles y electricidad.

IPC sin alimentos dentro del hogar y energia: IPC excluyendo alimentos dentro del hogar, combustibles y electricidad.
Subyacente: IPC excluyendo los alimentos que presentan la mayor variabilidad en la variacion mensual de

sus precios, asi como también pan, arroz, fideos, aceites, combustibles, servicios ptblicos y de transporte.

Media acotada: Promedio ponderado de las variaciones porcentuales de precios ubicadas entre los percentiles 34 y 84.
Percentil 63: Corresponde a la variacién porcentual del rubro ubicado en el percentil 63.

Reponderada: Reduce el peso de los rubros con mayor volatilidad, dividiendo las ponderaciones.

originales de cada rubro entre la desviacion estandar de sus variaciones porcentuales mensuales.

Kernel: IPC construido como promedio mévil ponderado

indices de dispersién

13. En diciembre el indice de dispersion del IPC disminuydé por décimo mes
consecutivo. El porcentaje de rubros con variacién ultimos 12 meses mayor a 3 por
ciento fue 25 por ciento, menor al promedio 2001-2017 (37 por ciento).

El indice de dispersion de las tasas de inflacion sin alimentos y energia (que
comprende los rubros de precios en promedio mas estables) también continu6
disminuyendo respecto al mes previo. El porcentaje de rubros excluyendo alimentos
y energia alcanz6 a 19 por ciento.

El porcentaje de alimentos con variacion Gltimos 12 meses mayor a 3 por ciento
fue 29 por ciento en diciembre, cayendo por sexto mes consecutivo.
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Porcentaje de rubros del IPC con variacién interanual de precios mayor a 3%

60 -

S /V\WW il

Promed|o 2001-2017:37

30 A

0
Diciembre 2017: 25

10

dic-06 dic-07 dic-08 dic-09 dic-10 dic-11 dic-12 dic-13 dic-14 dic-15 dic-16 dic-17

ene-17 feb-17 mar-17 abr-17 may-17 jun-17 jul-17 ago-17 sep-17 oct-17 now17 dic-17

indice 47 50 47 45 39 38 37 36 33 29 26 25
Numero de rubros:

Rubros con variacion mayor a 3% 82 87 82 79 67 66 65 63 58 51 45 43
Rubros con variaciéon menor a 3% 92 87 92 95 107 108 109 111 116 123 129 131

Porcentaje de rubros del IPC sin alimentos y energia con variacion
interanual de precios mayor a 3%

60 -

N
W

Diciembre 2017: 19

dic-06 dic-07 dic-08 dic-09 dic-10 dic-11 dic-12 dic-13 dic-14 dic-15 dic-16 dic-17

Promedio 2001-2017: 30

10 -

ene-17 feb-17 mar-17 abr-17 may-17 jun-17 jul-17 ago-17 sep-17 oct-17 nowl7 dic-17
indice 40 38 35 36 29 26 27 26 22 21 20 19
Namero de rubros:
Rubros sin alimentos y energia con variacién mayor a 3% 36 34 31 32 26 23 24 23 20 19 18 17
Rubros sin alimentos y energia con variacién menor a 3% 53 55 58 57 63 66 65 66 69 70 71 72
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Porcentaje de alimentos con variacion interanual de precios mayor a 3%

80
70 -
" M | MA,“AMUV’\M/\A
A A . T e . Y

40 -

Promedio 2001-2017: 44

30 A

2 |

10 +

dic-06 dic-07 dic-08 dic-09 dic-10 dic-11 dic-12 dic-13 dic-14 dic-15 dic-16 dic-17
ene-17 feb-17 mar-17 abr-17 may-17 jun-17 jul-17 ago-17 sep-17 oct-17 now17 dic-17

indice 54 64 61 55 49 51 49 48 45 38 31 29
Numero de rubros:
Alimentos con variacién mayor a 3% 43 51 49 44 39 41 39 38 36 30 25 23
Alimentos con variacién menor a 3% 37 29 31 36 41 39 41 42 44 50 55 57

Expectativas de inflacion

14. Las expectativas de inflacion para 2018 se redujeron a un rango entre 2,2y 3,0
por ciento. Las mayores disminuciones se registraron en analistas del sistema
financiero.

ENCUESTA DE EXPECTATIVAS MACROECONOMICAS:
INFLACION (%)

Encuesta realizada al:
28 de oct. 31de nov. 31 de dic.

ANALISTAS ECONOMICOS 1/

2017 2,8 2,2 1,6 4

2018 2,8 2,5 2,4 up

2019 2,8 2,7 2,5 up
SISTEMA FINANCIERO 2/

2017 2,7 2,2 1,7 4

2018 2,5 2,5 2,2 up

2019 2,7 2,6 2,5 4
EMPRESAS NO FINANCIERAS 3/

2017 3,0 2,9 2,8 up

2018 3,0 3,0 3,0 =

2019 3,0 3,0 3,0 =

26 analistas en octubre, 29 en noviembre y 25 en diciembre de 2017.
24 empresas financieras en octubre, 24 en noviembre y 21 en diciembre de 2017.

3 358 empresas nofinancieras en octubre, 354 en noviembre y 355 en diciembre de 2017.
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Inflacion por ciudades

15. En diciembre la inflacién nacional fue 0,13 por ciento en el mes y 1,50 por ciento
en los dltimos 12 meses (1,73 por ciento en noviembre).

Aumentaron los precios de pollo, transporte nacional y pasaje urbano, mientras que
disminuyeron los precios de citricos, otras frutas frescas y huevos.

IPC Nacional: Diciembre 2017
Variacion porcentual

Peso Mes 12 meses

INDICE GENERAL 100,0 0,13 1,50
Alimentos y bebidas 39,8 -0,23 0,40
Vestido y calzado 5,7 0,16 1,59
Alg. de vivienda,combustibles y electricidad 8,7 0,57 2,48
Muebles, enseres y mantenimiento de la vivienda 5,6 0,13 2,14
Cuidados y conservacion de la salud 3,5 -0,11 1,23
Transportes y comunicaciones 15,8 1,11 1,57
Esparcimiento, diversion, servicios culturales y de ensefanza 14,1 0,03 3,82
Otros bienes y servicios 6,8 0,06 1,84

16. Los mayores aumentos mensuales de precios se registraron en Tumbes (0,56 por
ciento), Chachapoyas (0,48 por ciento), Huaraz (0,37 por ciento) y Tacna (0,37 por
ciento). En todas esas ciudades la carne de pollo y el transporte nacional son los dos
rubros de mayor contribucién a la inflacién total del mes.

INFLACION DE DICIEMBRE 2017 POR CIUDADES
(Variacion porcentual mensual)

0,56

0
012 0,13 0,13 0.16 0,16 0.17 0,18
0,05 0,07 0,07 0,07 0,07 0,08 °

0,44 -0,43

C 8 © O O 9 ¥ W O > 0 O ® O W W O O ® O O T W N @ @
O 3 9 O X 0 5§ 0 § ®8 ¢ 0 g = £ g T © © > < 5 c & ¢ O
= = g e §8 5§ 8§ o 5 2 5= §F E 8 33— ® S 2 o g =L
T O o 5 6 32 8 2 ¢ g o 2 2 3O ¢ ¢ © 3 @ & 8 9 ¢
© 2 380 25T EE C g o g E © S « € 9 F 2 S
T 8 38 E~ £ 8 8 2 o S S 5 g & T g3
a2 o g (@] 6 @ F < < z < I ;,:;’é‘ S
g = 0 (§) O = e
=) = o . =
T = o o

14



NOTAS DE ESTUDIOS DEL BCRP
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Rubros de mayor contribucién al alza a la inflacién del mes

Tumbes Peso Var% Contr. Chachapoyas Peso Var% Contr.
Pond. Pond.
Carne de pollo 36 6,0 0,18 Transporte nacional 1,8 23,0 0,40
Transporte nacional 1,3 1222 0,17 Carne de pollo 36 32 0,12
Comidas fuera del hogar 142 1,0 0,17 Comidas fuera del hogar 129 0,5 0,06
Pescado fresco y congelado 24 50 0,11 Carne de res 27 21 0,06
Pasaje urbano 73 10 0,08 Alquiler de vivienda 28 15 0,04
Tacna Peso Var% Contr. Huaraz Peso Var% Contr.
Pond. Pond.
Carne de pollo 36 59 0,17 Carne de pollo 35 79 0,27
Transporte nacional 09 17,6 0,12 Transporte nacional 12 138 0,15
Comidas fuera del hogar 158 0,3 0,06 Pasaje urbano 61 13 0,09
Manzana 04 11,4 0,06 Platano 0,3 154 0,07
Quesos 0,7 60 0,05 Bebidas gaseosas 14 3,7 0,05

17. Las ciudades con mayor inflacion en el afio fueron Piura (3,8 por ciento), Tumbes (3,3
por ciento), Puno (2,7 por ciento) y Arequipa (2,7 por ciento).

INFLACION POR CIUDADES 2017
(Variacién porcentual)
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NOTAS DE ESTUDIOS DEL BCRP
No. 1 - 11 de enero de 2018

Rubros de mayor contribucién al alza a la inflacion del afio

Piura Peso Var% Contr. Tumbes Peso Var% Contr.
Pond. Pond.
Pasaje urbano 8,4 18,0 1,79 Comidas fuera del hogar 142 7,3 1,23
Comidas fuera del hogar 105 8,9 1,07 Matricula y pension de ensefianza 49 44 0,22
Matricula y pension de ensefianza 71 6,0 0,46 Pescado fresco y congelado 24 81 0,18
Arroz 27 176 0,20 Cerveza 1,3 136 0,15
Empleados del hogar 1,4 131 0,17 Transporte nacional 1,3 10,2 0,15
Puno Peso Var% Contr. Chiclayo Peso Var% Contr.
Pond. Pond.
Articulos del cuidado personal 35 91 0,31 Comidas fuera del hogar 92 64 0,69
Matricula y pension de ensefianza 6,8 3,6 0,27 Pasaje urbano 78 65 0,58
Alquiler de vivienda 1,4 14,3 0,19 Matricula y pension de ensefianza 7,7 43 0,34
Cebolla 04 48,7 0,17 Arroz 26 78 0,22
Comidas fuera del hogar 143 10 0,16 Articulos del cuidado personal 58 24 0,14

18. La variacion anual del IPC Nacional sin alimentos y energia fue 2,4 por ciento. Se
observa que 16 ciudades registraron una variaciéon mayor a la de Lima, mientras que 9
ciudades registraron una variacion menor.

INFLACION SIN ALIMENTOS Y ENERGIA
(Variacién porcentual)
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NOTAS DE ESTUDIOS DEL BCRP
No. 1 - 11 de enero de 2018

Rubros de mayor contribucién al alza a la inflacién sin alimentos y energia del afio

Piura Peso Var% Contr. Arequipa Peso Var% Contr.
Pond. Pond.
Pasaje urbano 8,4 18,0 1,79 Pasaje urbano 8,0 16,5 1,39
Matricula y pensién de ensefianza 71 6,0 0,46 Matricula y pensién de ensefianza 83 58 0,56
Empleados del hogar 1,4 131 0,17 Alquiler de vivienda 1,3 81 0,11
Alquiler de vivienda 1,3 6,6 0,09 Empleados del hogar 1,2 53 0,10
Articulos de limpieza 1,1 72 0,07 Consumo de agua 1,1 103 0,10
Ayacucho Var% Contr. Puno Var% Contr.
Pond. Pond.
Matricula y pensién de ensefianza 69 7.8 0,53 Articulos del cuidado personal 35 91 0,31
Pasaje urbano 57 76 0,47 Matricula y pensién de ensefianza 6,8 3,6 0,27
Articulos del cuidado personal 49 27 0,12 Alquiler de vivienda 1,4 14,3 0,19
Articulos de limpieza 1,7 6,7 0,11 Pasaje urbano 6,1 22 0,14
Consumo de agua 15 71 0,10 Empleados del hogar 06 111 0,14

Tipo de cambio Real Multilateral

19. En diciembre se registré una depreciacion real multilateral de 0,45 por ciento, lo
cual resulté de una depreciacién nominal del Sol/Canasta de 0,44, y de una inflacion
interna (0,16 por ciento) menor a la inflacién externa multilateral (0,17 por ciento).

Tipo de Cambio Real Multilateral

(indice 2009=100)
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20. Con respecto a los principales socios de la regién, destaca la depreciacion real
frente a Colombia (0,6 por ciento) y Ecuador (0,5 por ciento). Mientras que el
primero responde a un fortalecimiento de su moneda respecto al délar, el segundo
responde al comportamiento de su tasa de inflacion.

En el caso de Colombia, la apreciacién de su moneda (0,7 por ciento) se deberia al
alza en el precio del petréleo. Asimismo, el mantenimiento de la tasa de interés de
politica por parte del Banco de la Repulica ocasiond expectativas de un alto en la
flexibilizacion monetaria.

En el caso de Ecuador, se observa una depreciacion nominal que responde al
debilitamiento del sol frente al dolar (moneda utilizada en dicho pais).

17



NOTAS DE ESTUDIOS DEL BCRP
No. 1 - 11 de enero de 2018

Tipo de Cambio Real Multilateral por componentes
Diciembre 2017
(Variacién porcentual mensual)

Pond. : TCR Bilateral : Sol/ Umd.ad Inflacion
H L__Monetaria External/
I I
PAISES DESARROLLADOS 463 | 0,4 ! 0,4 0,1
ESTADOS UNIDOS 206 | 0,2 i 0,2 0,2
JAPON 3,5 I 0,1 I 0,1 0,0
CANADA 52 | 01 I o2 01
SuIZA 47 I 0,5 I 0,6 0,0
ALEMANIA 3,3 : 0,9 : 0,9 0,1
ESPARNA 2,9 i 0,9 i 0,9 0,1
ITALIA 2,0 : 0,8 : 0,9 0,0
PAISES BAJOS 17 I 0,9 I 0,9 0,1
BELGICA 11 I 0,9 I 0,9 0,0
REINO UNIDO 13 ! 16 ! 15 0,2
I I
ASIA 34,7 : 0,9 : 0,8 0,2
CHINA 262 | 0,7 i 0,6 0,3
COREA DEL SUR 3,8 I 1,7 I 1,8 0,0
INDIA 2,6 ! 1,3 ! 1,2 0,4
TAILANDIA 11 I 1,0 I 0,9 0,2
TAIWAN 11 : 0,8 : 0,6 0,4
I I
AMERICA LATINA 18,9 : 0,3 : 0,3 0,2
BRASIL 4,9 | 0,9 | 0,8 0,1
CHILE 3,8 I 0,1 I 0,2 0,1
ECUADOR 28 | 05 I 02 0.4
MEXICO 3,9 I 11 I 1,3 0,4
COLOMBIA 35 : 0,6 : 0,8 0,1
I I
TCRM 1000 | 0,45 I 044 0,17
Indice (2009=100) ! 95,79 I 10049 121,46
I

1
1/ Datos de inflacion proyectados para algunos paises.

21. En los ultimos 12 meses, el sol registré una depreciaciéon real multilateral de 0,53
por ciento. Esto se asocia a una apreciaciéon nominal del Sol/Canasta de 0,13 por
ciento y una inflacion interna (1,36 por ciento) menor a la inflacion externa multilateral
(2,04 por ciento).
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Tipo de Cambio Real Multilateral por componentes
Diciembre 2017
(Variacion porcentual 12 meses)

Pond. : TCR : Sol / Inflacion
1 Bilateral 1 Unidad External/
I I
PAISES DESARROLLADOS 46,34 : -0,04 : -0,47 1,80
ESTADOS UNIDOS 20,6 | 3,5 | 44 2,3
JAPON 3,5 I 2,3 I 18 0,8
CANADA 52 | 06 | 04 2,3
SuizA 47 I -1,6 12 1,0
ALEMANIA 3,3 : 7,1 : 7,5 1,1
ESPARA 2,9 I 7,2 1 75 1,2
ITALIA 2,0 : 6,6 : 7,5 0,6
PAISES BAJOS 1,7 I 7.4 R A 1,4
BELGICA 1,1 I 8,0 1 75 2,0
REINO UNIDO 1,3 : 4,0 : 2,5 2,9
I I
ASIA 34,73 : 1,54 : 1,06 1,85
CHINA 26,2 | 0,6 | 03 1,7
COREA DEL SUR 3,8 I 41 I 42 1,2
INDIA 2,6 : 4,8 : 1,1 5,1
TAILANDIA 1,1 I 4,6 I 49 1,1
TAIWAN 11 : 3,6 : 3,1 1,8
I I
AMERICA LATINA 18,93 : 0,01 : -1,62 3,05
BRASIL 4,9 I 1,6 | 28 2,6
CHILE 38 I 1,4 1 05 2,2
ECUADOR 2,8 ! 56 a4 0,1
MEXICO 3,9 I 7.4 1 22 6,6
COLOMBIA 35 : -1,6 : 3,8 3,6
I I
TCRM 100,00 : 0,53 : 0,13 2,04
I I
I

1/ Datos de inflacién proyectados para algunos paises.



