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Inflacidn cerrd en 6,55% en 2017: registro anual dentro del rango meta

por primera vez desde 2010

De acuerdo a la ultima publicacion del INE, el nivel general de precios de la economia uruguaya
registrd, en diciembre, una caida mensual de 0,31 puntos porcentuales, comportamiento
caracteristico de este mes ya que el signo de la variacién es consistente con el de diciembre de
anos anteriores, tal como se puede apreciar en el grafico.
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Fuente: Elaboracion CCU en base a INE

Si bien desde 2012 la variacion mensual del IPC es negativa en el mes de diciembre, en 2017,
la magnitud de este guarismo ha sido la menor en los tltimos 6 afios. Como ya se conoce, este
comportamiento “deflacionario” observado en el mes de diciembre se vincula al Programa
“UTE Premia” en el cual la tarifa de energia eléctrica se reduce en el ultimo mes del afio, como
forma de “bonificacion”.

Variacion mensual del IPC por divisiones
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Fuente: Elaboracion CCU en base a INE
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Como se refleja en el grafico anterior, solo 3 de las 12 divisiones consideradas por el INE
mostraron un comportamiento deflacionario en diciembre en relacién al mes anterior, aunque
la Unica que verificé un guarismo negativo significativo fue la divisidn de “Vivienda”. En tanto,
entre las restantes 9 divisiones analizadas, se destaca que las de “Restaurantes y Hoteles”,
“Recreacion y cultura” y “Bienes y servicios diversos” son las que han registrado las mayores
subas mensuales en sus precios asociados.

Economicas

Incidencia
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Al considerar no solo la variacion mensual de los
precios en cada divisidn, sino también la ponderacion
de las mismas en la canasta basica considerada por el
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IPC General en diciembre.
Fuente: Elaboracién CCU en base a INE
Con el dato correspondiente al mes de diciembre se tiene que, en el 2017, la inflacion alcanzé
a6,55%, es decir, al comparar el dato de diciembre de 2017 con el de diciembre del afio anterior.
De esta manera, se constatd la sexta suba interanual consecutiva de la inflacién, aunque
cerrando dentro del rango meta de inflacion definido por el Banco Central del Uruguay (3%-
7%).
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Fuente: Elaboracion CCU en base a INE y BCU
Como se desprende del grafico anterior, en 2017 la inflacién ascendié a 6,6%, registro anual

minimo en el periodo 2010-2017 y logro por primera vez después de 2010, encauzarse dentro
del rango meta. De todas formas, el hecho de que la inflacién interanual haya registrado 6
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aumentos consecutivos en el Ultimo semestre, podria dar indicios de que en algin momento del
2018 la misma traspase el techo del rango meta (7%).
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Inflacion interanual por divisiones
(en %)
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Fuente: Elaboracién CCU en base a INE

De acuerdo al gréafico anterior, las divisiones de “Bebidas alcohdlicas y tabaco” (por el
incremento en el precio del Tabaco y de la Cerveza) y “Educaciéon” (por los aumentos en
ensefianza preescolar, primaria y secundaria) fueron las que constataron mayores subas

interanuales en sus precios. En tanto, las “Prendas de vestir y calzado” registraron una variacion
12 meses relativamente baja.
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Restaurants y hoteles Bienes y servicios diversos
(en %) (en %)
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Fuente: Elaboracion CCU en base a INE

¢Qué paso y qué pasara?

Luego de los significativos ajustes a la baja de las expectativas de inflacion arrojadas en las Encuestas de
Expectativas de Inflacion del BCU observados entre enero 17- jul-17, las proyecciones de inflacion para el I
cierre del 2017 comenzaron a repuntar marginalmente en la medida que se iban conociendo nuevos datos |
efectivos. En diciembre, la Gltima encuesta indicé que se esperaba que la inflacion cerrara en 6,3%, casi 0,3

En tanto, para el afo corriente, se espera que la inflacion alcance a 6,97%, por encima del registro del 2017 y |
en el borde del techo del rango meta. Cabe destacar en relacidn a esto ultimo que, desde setiembre de 2017,
en que la encuesta arrojaba una inflacion de 6,66% para 2018, las proyecciones se fueron ajustando al alza
mes a mes en consistencia con las proyecciones para el 2017.
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