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El indice de Precios al Consumidor en Lima Metropolitana aumenté 0,74% m/m en enero, mas de lo que el
mercado anticip6 (consenso: 0,11%). En el mes destaco el aumento de los precios de los alimentos (ver Tabla
1), lo que esta relacionado con un menor abastecimiento en los mercados (problemas climaticos, estacionalidad)?,
y de los combustibles, recogiendo en este caso el alza de la cotizacién internacional del petréleo. Por otro lado,
tendieron a normalizarse (disminucién) los precios del transporte interprovincial y aéreo luego del incremento
estacional durante las fiestas de fin de afio.

Con este resultado, la inflacion en términos interanuales aument6 de 2,0% al cierre de 2020 a 2,7% en
enero. Cabe agregar que la inflacion que excluye a los alimentos y la energia, una medida més tendencial del
ritmo al que avanzan los precios, descendi6é de 1,8% en diciembre de 2020 a 1,7% en enero, manteniéndose asi
por debajo de 2,0% desde hace casi un afio (ver Grafico 1).

Tabla 1. INFLACION: PRINCIPALES
COMPONENTES
(VAR. % DEL IPC)

Grafico 1. INFLACION
(VAR. % INTERANUAL DEL IPC)

Pond. Var.% m/m Var. % ala 50
2009=100  Dic-20 Ene-21_Dic-20 Ene-21
IPC sin alimentos y energia  56.4 0.33 0.01 1.8 1.7 n
Bienes 21.7 0.07 0.09 1.4 1.5 o
Senicios 34.8 0.49 -0.04 1.8 1.7
Transportes 8.9 1.48 -0.78 25 2.4 3.0
Agua y alcantarillado 1.6 1.95 0.00 3.0 3.0
Comunicaciones 3.8 0.02 0.06 0.5 -0.4 o n
Educacion 9.1 0.00 0.00 2.0 2.0 -
Salud 1.1 0.32 0.33 1.2 1.4
Alquileres 2.4 0.01 0.16 0.7 0.9 1.0
Resto de senicios 7.9 0.05 0.57 21 1.5
IPC alimentos y energia 43.6 0.31 1.63 2.2 3.8 o
Alimentos y bebidas 26.1 -0.82 2.11 2.2 36 g = o o ] 2 =
Comidas fuera del hogar 11.7 0.25 0.1 1.0 1.0 = = ] £ = = ]
Combustibles 28 129 601 | -44 15 - = = “ - = =
Energia eléctrica 29 0.27 0.03 6.7 6.7 Sin Alimentos y Energia ——Total
Inflacion total 100.0 0.05 0.74 2.0 2.7
Fuente: INEI y BBVA Research Fuente: INEI y BBVA Research

Nuestro escenario base de previsiones contempla que en los siguientes meses la inflacién en términos
interanuales mostrara una correccion a la baja. Esta proyeccion toma en cuenta varios elementos. En primer
lugar, la naturaleza del incremento que ha tenido esta variable en los tres Gltimos meses (alimentos y energia, en
buena parte de caracter transitorio), el que tendera a revertir en los préximos meses. En segundo lugar, la relativa

1 Destacan los aumentos de precios de la arveja (99%), zapallo (16%) y zanahoria (6%) debido a la menor produccién que se dio en el sur del pais en un entorno
de bajas temperaturas, y del pollo (11%).
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debilidad que mantendra el gasto de las familias en un entorno en el que el mercado laboral esta golpeado y es
latente el riesgo de nuevos episodios de confinamiento. También considera que, segun nuestro escenario base de
proyecciones, la moneda local tendera a fortalecerse en 2021, de manera mas clara en el segundo semestre, en
un contexto de significativo superavit comercial y de abundancia de liquidez a nivel global. Y finalmente toma en
cuenta que el ritmo interanual al que avanza la cotizacién internacional del petréleo y de los metales basicos
cedera desde mediados de afio. Como resultado, continuamos previendo que la inflaciéon se ubicara a fines de
2021 entre 1,5% y 2,0%. En este contexto, el Banco Central seguira teniendo el espacio para mantener una
postura monetaria fuertemente expansiva, dandole asi soporte a la normalizacion de la actividad.
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AVISO LEGAL

El presente documento, elaborado por el Departamento de BBVA Research, tiene caracter divulgativo y contiene datos,
opiniones o estimaciones referidas a la fecha del mismo, de elaboracion propia o procedentes o basadas en fuentes que
consideramos fiables, sin que hayan sido objeto de verificacion independiente por BBVA. BBVA, por tanto, no ofrece garantia,
expresa o implicita, en cuanto a su precision, integridad o correccion.

Las estimaciones que este documento puede contener han sido realizadas conforme a metodologias generalmente aceptadas
y deben tomarse como tales, es decir, como previsiones o proyecciones. La evolucion histérica de las variables econémicas
(positiva 0 negativa) no garantiza una evolucion equivalente en el futuro.

El contenido de este documento esta sujeto a cambios sin previo aviso en funcion, por ejemplo, del contexto econdémico o las
fluctuaciones del mercado. BBVA no asume compromiso alguno de actualizar dicho contenido o comunicar esos cambios.

BBVA no asume responsabilidad alguna por cualquier pérdida, directa o indirecta, que pudiera resultar del uso de este
documento o de su contenido.

Ni el presente documento, ni su contenido, constituyen una oferta, invitacion o solicitud para adquirir, desinvertir u obtener
interés alguno en activos o instrumentos financieros, ni pueden servir de base para ningn contrato, compromiso o decision de
ningun tipo.

Especialmente en lo que se refiere a la inversion en activos financieros que pudieran estar relacionados con las variables
economicas que este documento puede desarrollar, los lectores deben ser conscientes de que en ningun caso deben tomar
este documento como base para tomar sus decisiones de inversion y que las personas o entidades que potencialmente les
puedan ofrecer productos de inversion seran las obligadas legalmente a proporcionarles toda la informacion que necesiten para
esta toma de decision.

El contenido del presente documento esta protegido por la legislacion de propiedad intelectual. Queda expresamente prohibida
su reproduccion, transformacion, distribucién, comunicacién publica, puesta a disposicion, extraccion, reutilizacion, reenvio o la
utilizacién de cualquier naturaleza, por cualquier medio o procedimiento, salvo en los casos en que esté legalmente permitido o
sea autorizado expresamente por BBVA.
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