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marginalmente en noviembre
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El indice de Precios al Consumidor (IPC) de Lima Metropolitana aumentdé 0,11 % m/m en
noviembre, luego de la caida registrada en octubre. Este resultado esta en linea con el prondstico
del consenso de analistas consultados por Bloomberg (+0,16 % en promedio). En términos
interanuales, la inflacion se situ6 en 1,37 %, nivel muy similar al de octubre, manteniéndose
dentro del rango meta del Banco Central de Reserva del Peru (2 % £1 punto porcentual).

El resultado del mes estuvo explicado por el incremento de precios en Alimentos y bebidas no
alcohdlicas (0,41 %), impulsado por mayores precios de pescados y mariscos como bonito, jurel
y caballa, asi como por el alza de algunos productos agricolas. También contribuyeron
Restaurantes y hoteles (0,19 %) y Transporte (0,18 %). En sentido contrario, Alojamiento, agua,
electricidad, gas y otros combustibles (-0,37 %) y Comunicaciones (-0,75 %) registraron caidas
que atenuaron parcialmente el avance del indice general.

TABLA 1. INFLACION: PRINCIPALES GRAFICO 1. INFLACION (VAR. % INTERANUAL DEL IPC)
COMPONENTES (VAR. %)

- Pond. var. % m/m var. %ala
Divisiones de consumo 20212100
B Oct-25 Nov-25 Oct-25  Nov-25
Alimentos y bebidas no alcohdlicas 23.0 -0.42 0.41 08 12
Bebidas alcohdlicas 1.6 -0.10 0.01 11 10
Prendas de vestir y calzado 42 0.08 0.10 1.2 1.3 10
Alojamiento, agua, electricidad, gas 10.6 -0.27 -0.37 -15 2.4
Muebles y articulos para el hogar 51 0.13 0.06 23 23
Salud 35 0.11 0.10 04 0.6
Transporte 124 0.21 0.18 05 0.9 5
Comunicaciones 48 -1.06 -0.75 0.7 -15
Recreacion y cultura 4.0 0.02 0.03 25 21
Educacion 86 | 005 | 000 | 41 40 Rango meta del BCRP \'\/\,
N \o=a 1.4
Restaurantes y hoteles 15.9 0.10 0.19 27 28
. - 0
Bienes y servicios diversos 6.5 0.22 0.18 2.8 2.7 O « = = o N N M M 0 <+ <+ + w0 oo w0
Ao g g g g o q o o & § o o 9 o
IPC General 100.0 -0.10 0.11 14 14 : 5 _3) 5 5} : 5 _5’ I _3) : 5 _3’ 2
Sin Alimentos y Energia 553 | 004 | 006 | 18 18 z = z = z = z = z = =
tos y Energia 447 -0.27 017 0.9 09 T otal Sin alimentos y energia Alimentos y energia
Fuente: INEI Fuente: INEI

El indice de precios subyacente, que excluye de la canasta los alimentos y la energia, aumenté
0,06 % respecto al mes previo. En términos interanuales, la inflacion subyacente se mantuvo
estable en torno a 1,8 %, reflejando una trayectoria de precios estable que sigue alineada con el
rango meta.

Estimamos que en adelante la inflacion continuara normalizandose, manteniéndose
comodamente dentro del rango objetivo del Banco Central. Para el cierre de 2025 prevemos una
tasa cercana a 1,5 %, asociado a la reciente moderacién de los precios y a la presion
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descendente que ejerce la apreciacion del tipo de cambio sobre los costos de los insumos
importados.

El panorama previsto para los precios y nuestras perspectivas de crecimiento de la actividad
econdmica, que sugieren que la economia se encuentra cerca de su nivel potencial, apuntan a
que la politica monetaria deberia ubicarse en una posicién neutral. Nuestro estimado para la tasa
de referencia neutral en términos nominales se mantiene en un rango entre 4,00 % y 4,50 %. La
tasa de politica se ubica actualmente dentro de ese rango (4,25 %), por lo que seguimos
previendo que no habra reducciones adicionales en los proximos meses.

La persistencia de la inflacion en el tramo inferior del rango meta y la fuerte apreciacion del PEN
en los dltimos meses no nos permite descartar un recorte de tasa adicional. Sin embargo, la
fortaleza de la demanda interna, en especial del gasto privado favorecido transitoriamente por la
liberacién de fondos previsionales, y la proximidad de las elecciones generales, que podrian
generar cierta presion cambiaria, refuerzan la expectativa de que el Banco Central mantendra la
postura monetaria actual.
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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 ala fechadel mismo, de elaboracién propiao procedentes o basadas en fuentes que
consideramos fiables, sin que hayan sido objeto de verificacién independiente por BBVA. BBVA, portanto, no ofrece garantia,
expresao implicita, en cuanto a su precision, integridad o correccion.

Las estimaciones que este documento puede contener han sidorealizadas conforme ametodologias generalmente
aceptadas y deben tomarse como tales, es decir,como previsiones o proyecciones. Laevolucionhistéricade las variables
econoOmicas (positivao negativa) no garantizaunaevolucion equivalente en el futuro.

El contenido de este documento esta sujeto a cambios sin previo avisoen funcidn, por ejemplo, del c ontexto econémico o las
fluctuaciones del mercado. BBVA no asume compromiso alguno de actualizar dicho contenido o comunicar esos cambios.

BBVA no asume responsabilidad algunapor cualquier pérdida, directa o indirecta, que pudieraresultar del uso de este
documento o de su contenido.

Ni el presente documento, ni sucontenido, constituyen unaoferta, invitacion o solicitud paraadquirir, desinvertir uobtener
interés alguno en activos o instrumentosfinancieros, 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 conlas variables
econdmicas que este documento puede desarrollar, los lectores deben ser conscientes d e que en ningn caso deben tomar
este documento como base para tomar sus decisiones deinversion y que las personas o entidades que potencialmente les
puedan ofrecer productosdeinversion seran las obligadas legalmente aproporcionarles todalainformacién que necesiten
para estatoma de decision.

El contenidodel presente documento estaprotegidoporlalegislacionde propiedad intelectual. Queda expresamente
prohibidasureproduccién, transformacion, distribuciéon, comunicacion publica, puestaa disposici 6n, extraccion, reutilizacion,
reenvio o la utilizacion de cualquier naturaleza, por cualquier medio o procedimiento, salvo en los casos en que esté
legalmente permitido o seaautorizado expresamente por BBVA en su sitio web www.bbvaresearch.com.



