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El indice de Precios al Consumidor de Lima Metropolitana (IPC) avanzé 0,24% m/m en julio (ver Tabla 1), por
debajo de lo anticipado por el consenso de analistas, que segln la encuesta de Bloomberg esperaba un
incremento de 0,40%. El resultado del mes se explica por el avance en los precios de alimentos como carne de
pollo, choclo y papa que registraron una oferta reducida en el mes, asi como por el incremento en los precios de
transporte resultado del efecto estacional de fiestas patrias y del alza de precios de combustibles para vehiculos
(asociado al mayor precio internacional del petréleo). Con este resultado, la tasa interanual de inflacion se redujo
de 2,3% en junio a 2,1%, permaneciendo dentro del rango meta del Banco Central por cuarto mes consecutivo
(2%, +/- un punto porcentual, ver Grafico 1).

Tabla 1. INFLACION: PRINCIPALES
COMPONENTES (var. %)

Grafico 1. INFLACION (var. % interanual del IPC)
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Transporte 12.4 0.18 0.63 45 4.9
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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, aumentd 0,19% m/m en julio. Asi, en términos interanuales, este indicador de
inflacion se redujo ligeramente de 3,1% en junio a 3,0%, ubicandose en el limite superior del rango meta del
Banco Central.

Prevemos que la inflacion total se mantendra en niveles cercanos al centro del rango meta en el tercer trimestre
del afio en un entorno en el que (i) las expectativas inflacionarias se encuentran ancladas en el interior del rango
meta, (ii) la base de comparacion interanual es relativamente favorable aun, y (iii) a pesar de que la actividad
probablemente mostrara un mejor desempefio que a inicios de afio (aun persisten holguras en la economia,
particularmente en los sectores no primarios). En el tltimo trimestre del afio, sin embargo, la base de comparacion
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interanual disminuira (octubre y noviembre de 2023 fueron meses en los que se observo una fuerte contraccién en
los precios de alimentos), con lo que la inflacion cerraria algo por encima de 2,5%.

El entorno por el lado de los precios (inflacién y expectativas inflacionarias en el rango meta), la ain incipiente
recuperacién de la actividad y lo contractivo de la posicion monetaria, sugieren que habra recortes adicionales de
la tasa de interés de referencia de la politica monetaria en los préximos meses. Estos elementos nos llevan a
prever que la tasa de politica, actualmente en 5,75%, finalizara el afio en torno a 5,0%. No obstante, la
oportunidad en la que se daran estas rebajas dependera del comportamiento del tipo de cambio en los momentos
en que se tomen las decisiones y de la evolucién de la inflacién subyacente. Con la moneda local aun registrando
volatilidad en las Ultimas semanas (aunque las presiones depreciatorias se han reducido en los Ultimos dias) vy,
mas importante, la resistencia a ceder que viene exhibiendo la inflacién subyacente (la que excluye alimentos y
energia), consideramos que la probabilidad que el BCRP mantenga la tasa de politica monetaria en 5,75% este
mes es elevada.
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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 o negativa) no garantiza una evolucion equivalente en el futuro.

El contenido de este documento esta sujeto a cambios sin previo aviso en funcidn, 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, invitacién o solicitud para adquirir, desinvertir u obtener
interés alguno en activos o instrumentos financieros, ni pueden servir de base para ningun 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 ningin 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, distribucion, comunicacién publica, puesta a disposicion, extraccion, reutilizacion, reenvio o la
utilizacion 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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