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Este articulo presenta evidencia empirica sobre

la transmision regional de la inflacion en el Peru.
A partir de técnicas de conectividad, se identifica
una estructura persistente donde ciertas regiones
lideran la dinamica de precios, influyendo sobre
otras en el corto y largo plazo. Esta jerarquia en

la propagacion inflacionaria se mantuvo incluso
durante la pandemia, lo que aporta argumentos
técnicos para definir indicadores de referencia en

los esquemas de metas de inflacion.
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ainflacién no evoluciona de manera aislada entre los

departamentos de un mismo pais; por el contrario,

los choques de precios suelen propagarse de unas
zonas a otras con distinta intensidad y velocidad. En
dicho sentido, este articulo analiza la transmision
regional de la inflacion en el Perd y documenta la
existencia de una estructura jerarquica persistente,
caracterizada por una alta interconexién entre regiones.
Basado en el estudio de Aguilar y Quineche (2026),
publicado en el Journal of Policy Modeling, se utilizan
metodologias modernas de spillovers en los dominios
del tiempo y la frecuencia para identificar cémo las
variaciones de precios en una regién influyen sobre
otras y si esos efectos predominan en horizontes de
corto (transitorios) o de largo plazo (maés persistentes)’.

NUEVE REGIONES ECONOMICAS DEL PERU

Para realizar el analisis, el estudio utiliza datos men-
suales del indice de precios al consumidor (IPC) de las
25 ciudades mas grandes del Perd publicados por el
INEI entre 2002 y 2024. Estas ciudades se agrupan en

Inflacién mensual por regiones

nueve regiones econémicas segun la clasificacién de
Gonzales de Olarte (2003), que refleja tanto vinculos
histérico-culturales como patrones de integracién eco-
némica, incluyendo articulacién de mercados, vinculos
comerciales y especializacion productiva.

Esta regionalizacion captura efectivamente la geo-

grafia econdmica del Peru:

e Lima Metropolitana: concentracion urbana (66 por
ciento del consumo nacional).

¢ Regiones costeras (regiones 2-4): produccion agri-
cola y actividad industrial.

¢ Regiones de sierra (regiones 5-7): actividad minera
y produccion agricola de altura.

® Regiones de selva (regiones 8-9): extraccion de re-
Cursos amazonicos y turismo.

Los IPC regionales se construyen usando prome-
dios ponderados que reflejan la participacion de cada
ciudad en los patrones nacionales de consumo, asegu-
rando consistencia con los calculos de inflacién nacio-

nal del INEI.
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1 Este articulo esta basado en el estudio académico de Aquilar y Quineche (2026). Para una revision técnica completa de la metodologia, el analisis econométrico y
los hallazgos detallados, los lectores pueden consultar el articulo original publicado en el Journal of Policy Modeling.
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LA SINCRONIZACION REGIONAL ES EVIDENTE

El andlisis de 23 afios de datos mensuales revela que
las tasas de inflacién regionales en el Perd se mueven
de manera notablemente sincronizada, aunque con
diferencias en volatilidad y amplitud. Winkelried y Gu-
tierrez (2015) ya habian documentado este comovi-
miento utilizando modelos de correcciéon de errores y
encontrando evidencia de convergencia hacia una ten-
dencia comun entre las inflaciones regionales. Esta sin-
cronizacion se vuelve especialmente pronunciada du-
rante tres episodios inflacionarios mayores: el boom de
commodities de 2007-2009, el Nifio costero de 2017 y
el episodio pandémico-geopolitico de 2021-2023.

ALTA INTERCONEXION REGIONAL: LOS RESULTA-
DOS DE DIEBOLD-YILMAZ
El primer andlisis utiliza la metodologia de spillovers en
el dominio del tiempo desarrollada por Diebold y Yil-
maz (2012), que cuantifica la interconexion inflacionaria
a través de descomposiciones de varianza del error de
prondstico. Los resultados son contundentes: el indi-
ce total de spillover (ITS) alcanza 73,60 por ciento, lo
que indica que casi tres cuartas partes de la varianza
del error de prondstico de inflacion entre las regiones
peruanas proviene de choques interregionales en lugar
de factores idiosincraticos locales?. Esta extraordinaria
interconexion confirma que las dindmicas inflacionarias
regionales estan fundamentalmente interrelacionadas.
El andlisis direccional revela una jerarquia pronun-
ciada. Lima emerge como el transmisor dominante,
con spillovers hacia otras regiones de 100,43 puntos
porcentuales y spillovers netos de 23,94 puntos por-
centuales (ambos significativos al 1 por ciento)®. Este
dominio excede sustancialmente al de todas las demas
regiones, reflejando la concentraciéon de Lima del con-
sumo nacional, su rol como centro financiero y de po-
litica, y su posicidon como principal hub de distribucion.
Después de Lima Metropolitana, las regiones 7
(centro agricola y minero) y 4 (costa industrial) exhi-
ben transmision significativa. En contraste, las regio-
nes 8 (sur turistico) y 9 (Amazonia) contribuyen con
spillovers minimos, que reflejan sus posiciones periféri-
cas. Mas criticamente, dichas regiones son receptores
netos significativos con spillovers netos de —22,62 y
—-24,87 puntos porcentuales (ambos significativos al
1 por ciento), respectivamente, absorbiendo consis-
tentemente choques externos sin capacidad corres-
pondiente de transmision. Esta asimetria subraya su
dependencia estructural de tendencias de precios de-
terminadas en otros lugares, principalmente Lima.
Estos resultados en promedio muestran patrones
un poco diferentes si se sigue la metodologia de Ba-

CUADRO Spillovers en el dominio del

tiempo

Region HACIA DESDE NETOS
Lima 100,43*** 76,49 23,94
Region 2 76,06™** 75,96*** 01
Region 3 78,80*** 78,18** 0,62
Region 4 83,84 78,48** 536
Region 5 80,87 76,13%* 4,84
Region 6 72,13 68,37*** 3,76
Region 7 84, 37** 75,50%* 8,87***
Region 8 39,30%* 61,93*** -22,62%*
Region 9 46, 54** T4 -24, 87

ITS=173,60***

NOTA: EN ESTE CUADRO SE REPORTAN LOS SPILLOVERS ESTATICOS EN EL DOMINIO DEL TIEMPO
ENTRE LAS REGIONES DEL PERU. HACIA MIDE LOS SPILLOVERS TOTALES TRANSMITIDOS POR
CADA REGION; DESDE MIDE LOS SPILLOVERS TOTALES RECIBIDOS; Y NETOS SE CALCULAN COMO
LA DIFERENCIA ENTRE HACIA Y DESDE. ITS REPRESENTA EL INDICE TOTAL DE SPILLOVER.
SIGNIFICANCIA ESTADISTICA: ***1POR CIENTO, ** 5 POR CIENTO, Y * 10 POR CIENTO.

runik y Kfehlik (2018) y se diferencia el corto del largo
plazo.

LIMA ABSORBE CHOQUES AGRICOLAS DE CORTO
PLAZO

El andlisis por frecuencias —que descompone los spillo-
vers segun horizontes temporales— revela una asimetria
temporal critica®. El indice frecuencial de spillover (IFS)
en el largo plazo es marcadamente mayor (44,70) que
en el corto plazo (28,99), lo que indica que la interde-
pendencia inflacionaria entre regiones es mas pronun-
ciada en el largo plazo®. Esto sugiere que fuerzas persis-
tentes y de caracter estructural —mas que choques de
corta duracién— son los principales impulsores de los
spillovers de inflacion dentro de la economia peruana.
En este marco de analisis, Lima funciona como recep-
tor neto de choques en el corto plazo (2-6 meses) con
un spillover de -3,24 puntos porcentuales. En cambio,
las regiones 3 (Chiclayo, Cajamarca y Chachapoyas) y 7
(Huanuco, Cerro de Pasco y Huancayo) emergen como
transmisores primarios con spillovers netos de 6,51 y
4,89 puntos porcentuales, respectivamente. Estas regio-
nes concentran una producciéon agricola fundamental
—papas, arroz, azucar, legumbres y frutas— que incide
directamente en la evolucion inmediata de los precios
de alimentos en el resto de regiones. Dado que los ali-
mentos representan cerca del 37 por ciento de la canas-
ta de consumo limefia, los choques en estas zonas se
transmiten rapidamente al IPC de la capital.

2 Elindice total de spillover mide el porcentaje de variabilidad inflacionaria total del sistema que se debe a efectos cruzados entre regiones. Un ITS alto indica fuerte
interconexion; un ITS bajo sugiere que cada regién evoluciona independientemente.

3 Los spillovers NETOS se calculan como la diferencia entre lo que una region transmite a otras (HACIA) menos lo que recibe de otras (DESDE). Valores positivos
indican que la region es transmisora neta de inflacion; valores negativos, que es receptora neta.

4 Elanalisis por frecuencias permite distinguir entre efectos de corto plazo (2 a 6 meses, como choques agricolas o climaticos) y largo plazo (mas de 6 meses, como

tendencias estructurales de demanda y politica monetaria).

5 EI'FS mide, en el analisis espectral, el porcentaje de variabilidad inflacionaria total del sistema que se debe a efectos cruzados entre regiones en una banda de
frecuencia especifica (corto o largo plazo). Un IFS alto en una banda indica fuerte interconexion en esos horizontes temporales.
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CUADRO Spillovers en el dominio de

frecuencias

HACIA  DESDE  NETOS HACIA  DESDE  NETOS

REGION Corto plazo: entre 2y 6 L .

i argo plazo: mayor a 6 meses
Lima 34,81%F*  38,04%* =324 B570%%* 384T 2723
Region 2 3447*** 35,43*** -096 41,24 40,55 0,69
Region3  3506™** 2855**  §51"*  43,69*** 4971 -6,02
Region & 3707 34,06™** 301 46,65 L4445%* 2.2
Region5  29,22%**  28,47*** 075  5194%* £4,00** 4,23
Region 6 22,26 26,89*** 4,62 50,51 4156%** 8,80
Region7  34,14*** 29,25*** 4,89% 505 46,29+ 4,23
Region 8 12,50 1787**  -537**  2755*** 44,320 -1707**
Region 9 2142 22,38*** -096  24,9T%F  4919%**  -24,29%+*

IFS=28,99*** IFS=44,70 ***

NOTA: EN ESTE CUADRO SE REPORTAN SPILLOVERS EN EL DOMINIO DE LA FRECUENCIA,
DESCOMPUESTOS EN BANDAS DE CORTO PLAZO (2-8 MESES) Y LARGO PLAZO (MAYOR A 6 MESES).
IFS ES EL INDICE FRECUENCIAL DE SPILLOVER. SIGNIFICANCIA ESTADISTICA:

* SIGNIFICATIVO AL1%.
** SIGNIFICATIVO AL 5%.
*** SIGNIFICATIVO AL 10%.

LIMA DOMINA LA TRANSMISION DE LARGO PLAZO
El hallazgo central del estudio es contundente: Lima
exhibe un spillover neto de 27,23 puntos porcentua-
les a largo plazo (horizontes mayores a 6 meses), la
influencia regional méas grande en todo el espectro de
frecuencias. Esto significa que Lima no solo transmite
inflacion hacia otras regiones, sino que lo hace de ma-
nera estructural y persistente a través de la transmision
de politica monetaria, la dindmica de demanda agre-
gada y la formacion de expectativas.

Las regiones 8 (Cusco, Abancay y Puerto Maldona-
do) y 9 (Amazonia) emergen consistentemente como
receptores netos con spillovers de -17,07 y -24,29
puntos porcentuales, respectivamente, reflejando su
dependencia estructural de tendencias de precios de-
terminadas en Lima.

COVID-19: DISRUPCION TEMPORAL Y FORTALECI-
MIENTO ESTRUCTURAL
El analisis dinamico durante la pandemia reveld que
choques extremos pueden interrumpir temporalmen-
te los mecanismos de spillover. El ITS decliné de 75,95
por ciento en febrero de 2020 a 67,81 por ciento en
junio de 2021; una caida de 8 puntos porcentuales que
coincidié con las medidas estrictas de confinamiento
del Pera.

Sin embargo, la recuperacién fue rapida. Para di-
ciembre de 2022, el ITS retorné a 74,40 por ciento, lo
que demostrd la resiliencia de las relaciones estructu-
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rales subyacentes y la confiabilidad a largo plazo del
anclaje centrado en Lima. Mas aun, el analisis dindamico
revel6 que los spillovers netos de Lima siguieron una tra-
yectoria ascendente pronunciada pospandemia, impul-
sada principalmente por el fortalecimiento de la trans-
mision de largo plazo, lo que refuerza su posicion como
ancla del esquema de metas de inflacion. Este fortaleci-
miento estructural se vio reflejado en el efectivo anclaje
de expectativas inflacionarias durante el episodio de alta
inflacién pospandemia, como documentan Quineche et
al. (2024) para el caso peruano.

CONCLUSIONES

El andlisis empirico documenta patrones claros de
transmision inflacionaria entre las regiones del Per.
Lima presenta los spillovers netos mas altos: 27,23
puntos porcentuales en el largo plazo (horizontes ma-
yores a 6 meses) y 23,94 puntos porcentuales en el
total. El andlisis dinamico revela que, aungue los con-
finamientos causaron una disrupcién temporal, las in-
terconexiones regionales demostraron resiliencia con
una rapida recuperacion del ITS. Ademas, los spillovers
netos de Lima siguieron una trayectoria ascendente
pronunciada pospandemia.

Un hallazgo complementario del estudio es la iden-
tificacion de spillovers de corto plazo desde regiones
productoras de alimentos. Las regiones 3y 7 transmi-
ten 6,51 y 4,89 puntos porcentuales, respectivamente,
hacia otras regiones en horizontes menores a 6 meses,
particularmente hacia Lima. Dado que estas regiones
incluyen importantes zonas agricolas abastecedoras,
la transmisién de corto plazo sugiere que choques de
precios en estas areas pueden anticipar presiones infla-
cionarias en el IPC de Lima antes de que se materialicen
completamente.

La agenda de investigacion futura contempla am-
pliar el analisis hacia componentes sectoriales del IPC
para identificar qué categorias especificas de productos
impulsan la transmisiéon regional, y examinar como el
desarrollo de infraestructura o los cambios de politica
afectan la dindmica de spillovers a lo largo del tiempo.
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