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El indice de Precios al Consumidor de Lima Metropolitana (IPC) aumento 1,01% m/m en marzo de 2024 (ver Tabla
1), por encima de lo anticipado por el consenso de analistas, que segln la encuesta de Bloomberg esperaba un
incremento de 0,76%. Destacaron los aumentos en precios debido a (i) factores estacionales, entre estos el
aumento en las pensiones educativas (inicio de la temporada escolar, ajuste de precios que ya habia empezado
en febrero), en las tarifas de transporte (Semana Santa), y en los precios de los pescados (mayor demanda por
Semana Santa); y (ii) temas de oferta, que explicaron la menor disponibilidad de productos avicolas (huevos y
pollo). Con este resultado, la tasa interanual de inflacion se ubicd en marzo en 3,0% (febrero: 3,3%), en el limite
superior del rango meta del Banco Central (2%, +/- un punto porcentual).

Tabla 1. INFLACION: PRINCIPALES

COMPONENTES (var. %) Grafico 1. INFLACION (var. % interanual del IPC)
25
Divisiones de consumo 2023:260 var. % m/n-1 UERE L 20
feb-24 mar-24 feb-24 mar-24
Alimentos y bebidas no alcohdlicas ~ 23.0 0.92 170 34 2.3 15
Bebidas alcohdlicas 16 1.84 0.26 5.3 51
Prendas de vestir y calzado 42 0.14 0.10 26 2.3
Alojamiento, agua, electricidad, gas ~ 10.6 1.10 0.10 0.2 04
Muebles y articulos para el hogar 51 0.16 0.09 19 18
Salud 35 0.28 0.43 25 2.6
Transporte 124 0.48 0.80 21 31
Comunicaciones 48 0.01 0.00 0.1 0.1
Recreacion y cultura 4.0 0.43 0.12 33 31 5
Educacion 8.6 0.29 4.20 59 53
Restaurantes y hoteles 15.9 0.33 0.49 6.0 5.7 10
Bienes y servicios diversos 6.5 030 | 021 | 40 38 991888 J J¥JJIIQLE
IPC General 1000 | 056 | 101 | 33 | 30 - E e E ER- é ER- é e g
Sin Alimentos y Energia 55.3 051 0.87 31 31 . . .
Energia i5 0ss | oot 50 a6 e Total Sin alimentos y energia
Alimentos y bebidas Energia
Fuente: INEI Fuente: INEI

El componente de la canasta de consumo que excluye a los alimentos y la energia, una medida mas tendencial
del ritmo al que avanzan los precios, aument6 0,88% m/m en marzo. Asi, en términos interanuales, este indicador
de inflacion se mantuvo en un nivel similar al del mes previo (3,1%), aln fuera del rango meta del Banco Central.
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Estimamos que en los siguientes meses la inflacion retomara su tendencia a la baja y se adentrara en el rango
meta debido a que (i) las anomalias climatolégicas se vienen disipando, (ii) la base de comparacion interanual es
alta en el segundo y tercer trimestres, (iii) la economia presenta holguras (la brecha del producto aln es negativa),
y (iv) las expectativas inflacionarias son compatibles con el rango meta del Banco Central. Sin embargo, el efecto
base se revertira parcialmente en el cuarto trimestre y junto con los impactos rezagados de EI Nifio global (sobre
la produccién agricola del sur del pais) llevaran a que la inflacion cierre el afio algo por encima del 2,5%.

Cabe sefialar que la pausa monetaria en marzo (cuando la tasa de referencia se mantuvo en 6,25%), que
coincidio con el repunte de lainflacién en el mes previo y con un BCRP muy activo en el mercado cambiario, es
consistente con la actitud cautelosa que el Banco Central ha venido teniendo desde que empezaron los recortes
de la tasa de interés de politica en setiembre del afio pasado. En consecuencia, pero también tomando en cuenta
las holguras en la economia, que la politica fiscal se orientard méas a consolidar las finanzas publicas este afio, y
que la inflacion tendera a disminuir en adelante, consideramos que los recortes de la tasa de politica se retomaran
pronto y que estos continuaran siendo de magnitud acotada, como hasta ahora, incluso con pausas adicionales en
algunos momentos para asi evitar exacerbar las presiones cambiarias (la Fed aliin se mantendra en pausa por
algun tiempo mas).
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AVISO LEGAL

Bl presente documento, elaborado por el Departamento de BBVA Research, tiene caracter divulgativo y contiene datos,
opiniones o estimaciones referidas a la fechadel mismo, de elaboracién 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 evolucién histérica de las variables econémicas
(positiva 0 negativa) no garantiza una evolucion equivalente en el futuro.

Bl contenido de este documento esta sujeto a cambios sin previo aviso en funcién, por ejemplo, del contexto econémico 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 ningin contrato, compromiso o decisiéon de
ningun tipo.

Especialmente en lo que se refiere a la inversion en activos financieros que pudieran estar relacionados con las variables
econdémicas que este documento puede desarrollar, los lectores deben ser conscientes de que en ninglin 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 informacién que necesiten para
esta toma de decision.

El contenido del presente documento esta protegido por la legislacion de propiedad intelectual. Queda expresamente prohibida
su reproduccién, transformacion, distribucion, comunicacion publica, puesta a disposicion, extraccion, reutilizacién, 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 en su sitio web www.bbvaresearch.com.
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