REPORTE DE INFLACION (al mes de agosto 2026)

DE COCHABAMBA

BOLIVIA — indice General (IPC):

Mensual (ago. vs jul.): 1,10% vs -2,79% — 13,89 pp
Acumulado a agosto: 3,01%
Interanual (12 meses): 5,02%

El IPC nacional volvi6 a terreno positivo en agosto de 2026, con una variacion mensual de 1,10%,
después de la caida de 2,79% registrada en julio. EI cambio mensual fue de 3,89 puntos porcentuales.
El INE atribuye el movimiento principalmente al encarecimiento de la carne de pollo durante la primera
semana del mes, asociado al retraso en el repoblamiento de granjas avicolas luego de 53 dias de
bloqueos previos. Desde la segunda semana, el propio INE reporta una trayectoria descendente del
precio del pollo vinculada con la normalizacion del ciclo de produccién. La inflacion acumulada se
ubicé en 3,01% y la variacion a doce meses en 5,02%.

La composicién mensual requiere una lectura mas amplia que la cifra agregada. Once de las doce
divisiones del IPC registraron variaciones positivas y unicamente Transporte presentd una variacion
negativa (-0,51%). Alimentos y bebidas no alcohdlicas aumentd 1,64% y aportd 0,50 puntos
porcentuales al indice general. La carne de pollo subié 25,16% y tuvo una incidencia de 0,53 puntos
porcentuales, equivalente a aproximadamente 48% del incremento mensual total. El resultado
combina, por tanto, una incidencia alimentaria concentrada con aumentos extendidos en bienes y
servicios fuera de alimentos.

BOLIVIA — Alimentos (subindice UAE-FEPC con base en series INE):

Mensual (ago. vs jul.): 1,43% vs -6,66% — 18,10 pp
Acumulado a agosto: 2,84%
Interanual (12 meses): 5,52%

El subindice de alimentos registré una variacion mensual de 1,43% en agosto, frente a -6,66% en julio.
La variacion acumulada alcanzé 2,84% y la tasa a doce meses 5,52%. Este subindice debe
diferenciarse de la divisién oficial del IPC “Alimentos y bebidas no alcohdlicas”, que en agosto aumentd
1,64%. La separacion metodoldgica evita tratar como equivalentes dos agregaciones con coberturas
y ponderaciones distintas.

COCHABAMBA — Region Metropolitana Kanata, indice General (IPC):

Mensual (ago. vs jul.): 1,19% vs -3,53% — 14,71 pp
Acumulado a agosto: 2,78%
Interanual (12 meses): 4,08%

La Regién Metropolitana Kanata registrd una inflacion mensual de 1,19%, superior en 0,09 puntos
porcentuales al promedio nacional. La inflacién acumulada llegd a 2,78% y la variacion a doce meses
a 4,08%. Dentro del ranking regional, Oruro (1,38%), Potosi (1,36%) y la Conurbacion Santa Cruz
(1,25%) presentaron tasas mayores; Kanata se ubicd por encima de la Conurbacion La Paz (1,12%),
Sucre (0,37%), Trinidad (0,29%), Tarija (0,10%) y Cobija (-0,04%).

En Kanata, la division Alimentos y bebidas no alcohdlicas aumenté 2,19% y tuvo una incidencia de
0,79 puntos porcentuales. La carne de pollo subi6é 18,39% y aportd 0,61 puntos porcentuales al IPC
regional, cerca de 51% de la variacion mensual total. La papa aumentd 11,79% y aporté 0,15 puntos
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porcentuales. Transporte cayé 0,81%, mientras Alimentos y bebidas consumidos fuera del hogar
registré6 una variacién de 0,02%, mostrando una transmision practicamente nula hacia comidas
preparadas durante el mes.

COCHABAMBA — Alimentos (subindice UAE-FEPC con base en series INE):

Mensual (ago. vs jul.): 1,59% vs -7,38% — 18,97 pp
Acumulado a agosto: 2,27%
Interanual (12 meses): 3,82%

El subindice alimentario de Kanata revirtié parcialmente la caida de julio: paso de -7,38% a 1,59%, un
cambio de 8,97 puntos porcentuales. Su inflacion acumulada alcanzé 2,27% y la interanual 3,82%. La
divergencia frente al 2,19% de la division oficial de Alimentos y bebidas no alcohdlicas responde a la
definicién distinta del subindice utilizado en la matriz de seguimiento UAE-FEPC.

REFERENCIAS OFICIALES PARA EL CIERRE DE 2026:

= PGE Reformulado 2026: proyeccion presupuestaria de inflacion anual de 14,00%.
= BCB — RIPoM Il Trimestre 2026: proyeccion de inflacion anual de 9,22%.

Las dos cifras cumplen funciones diferentes. El 14,00% corresponde a una referencia
macroecondmica del presupuesto reformulado y no debe presentarse como meta monetaria. EI 9,22%
es la proyeccion mas reciente del Banco Central de Bolivia publicada en agosto de 2026. A partir de
una inflacién acumulada de 3,01% a agosto, cerrar el afio en 9,22% exige una inflacion acumulada de
aproximadamente 6,03% entre septiembre y diciembre, equivalente a un promedio compuesto cercano
a 1,47% mensual.

Alcanzar 14,00% exigiria cerca de 10,67% acumulado en los Ultimos cuatro meses, o alrededor de
2,57% mensual compuesto.
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Graficos de proyeccioén
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CONTEXTO NACIONAL Y REGIONAL

Lectura del IPC nacional: Agosto interrumpi6 la deflacion mensual observada en julio. El IPC
aumentd 1,10%, elevd la inflacion acumulada de 1,89% a 3,01% vy llevo la variacidn a doce meses de
4,93% a 5,02%. La tasa interanual subié alrededor de 0,10 puntos porcentuales porque la inflacion de
agosto de 2026 (1,10%) fue ligeramente superior a la de agosto de 2025 (1,01%). EI movimiento
refuerza una lectura de alta volatilidad mensual asociada a oferta, abastecimiento y reacomodo de
precios, antes que una trayectoria lineal de desinflacion.

La amplitud del aumento también cambi6 respecto a julio. En agosto, once divisiones registraron
variaciones positivas: Muebles, bienes y servicios domésticos 1,67%; Alimentos y bebidas no
alcoholicas 1,64%; Comunicaciones 1,35%; Recreacion y cultura 1,32%; Prendas de vestir y calzados
1,16%; Bienes y servicios diversos 1,15%; Alimentos y bebidas consumidos fuera del hogar 1,04%;
Educacion 1,01%; Bebidas alcoholicas y tabaco 0,81%; Salud 0,79%; y Vivienda y servicios basicos
0,56%. Transporte fue la Unica division con caida, de -0,51%.

La concentracidn por producto fue elevada. La carne de pollo aument6 25,16% y explic 0,53 puntos
porcentuales del IPC. También aportaron el aparato telefonico mévil/celular (9,01%; 0,05 pp), pollo al
espiedo/brasa (3,04%; 0,04 pp), plato extra/especial (1,68%; 0,04 pp), almuerzo (0,62%; 0,04 pp) y
quesos (3,95%; 0,03 pp). Entre las principales incidencias negativas estuvieron transporte
interdepartamental en émnibus/flota (-13,43%; -0,07 pp), tomate (-7,08%; -0,05 pp), carne de res sin
hueso (-0,54%; -0,03 pp), arveja verde (-9,87%; -0,02 pp), huevos (-4,33%; -0,02 pp) y carne de res
con hueso (-1,03%; -0,02 pp).

Oferta alimentaria y reversion parcial de julio: El patrén de julio y agosto revela una secuencia de
shock y correccion con fuerte participacion de alimentos. En julio, la normalizacion de la transitabilidad
provoco reducciones intensas en carnes, hortalizas y frutas; en agosto, el retraso de repoblamiento
avicola mantuvo temporalmente una restriccion de oferta en pollo. EI INE reporta que el precio del
pollo comenz6 a disminuir desde la segunda semana de agosto, dato relevante para evaluar la
persistencia del incremento mensual. La variacion de agosto incorpora el nivel elevado de la primera
semana y no equivale a una tendencia ascendente durante todo el mes.

La relacion entre alimentos para consumo en el hogar y comidas preparadas fue heterogénea. A nivel
nacional, Alimentos y bebidas no alcohdlicas subi6 1,64%, mientras Alimentos y bebidas consumidos
fuera del hogar aumenté 1,04%. En Kanata, la primera division subié 2,19% y la segunda apenas
0,02%. Esta diferencia es consistente con rezagos de transmision: restaurantes y servicios de
alimentacion enfrentan inventarios, contratos, costos laborales, alquileres y margenes que pueden
retrasar o suavizar el traslado de cambios de materias primas al precio final.

Region Metropolitana Kanata: La inflacion mensual de Kanata fue 1,19% y super6 el promedio
nacional. El componente alimentario tuvo un peso mayor: Alimentos y bebidas no alcoholicas aport6
0,79 puntos porcentuales, equivalente a cerca de dos tercios del incremento mensual regional. La
carne de pollo aporté 0,61 puntos porcentuales y la papa 0,15. La variacién positiva se extendio
también a Muebles, bienes y servicios domesticos (1,96%), Bienes y servicios diversos (1,89%),
Recreacion y cultura (1,65%), Prendas de vestir y calzados (1,58%), Educacion (0,95%), Bebidas
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alcoholicas y tabaco (0,74%), Comunicaciones (0,62%), Vivienda y servicios basicos (0,51%) y Salud
(0,35%).

Las incidencias negativas de Kanata estuvieron concentradas en transporte interdepartamental (-
13,72%; -0,09 pp), almuerzo (-0,84%; -0,05 pp), carne de res sin hueso (-1,01%; -0,05 pp), carne de
res con hueso (-1,13%; -0,04 pp), huevos (-4,22%; -0,03 pp) y tomate (-3,12%; -0,03 pp). Para el sector
empresarial regional, la combinacion de pollo y papa al alza con carnes de res, huevos y tomate a la
baja implica costos de insumos divergentes segun rubro, composicion de menu y estructura de
compras.

Tasa de inflacion y nivel de precios. La desaceleracion interanual de 2026 debe separarse del nivel
acumulado de precios. Bolivia cerrd 2025 con una inflacién anual de 20,40%. Al combinar ese
incremento con el 3,01% acumulado entre enero y agosto de 2026, el nivel general de precios resulta
aproximadamente 24,03% superior al de diciembre de 2024. En Kanata, el aumento compuesto es de
alrededor de 22,91%, tomando 19,59% en 2025 y 2,78% acumulado en 2026. Estos porcentajes
representan una variacion acumulada de nivel de precios a lo largo de veinte meses, no una tasa anual
de 2026.

En alimentos, el efecto acumulado es mayor. El subindice muestra un aumento compuesto aproximado
de 28,73% para Bolivia entre diciembre de 2024 y agosto de 2026, y de 26,16% para Kanata. Una
tasa interanual actual de 5,02% puede coexistir con un nivel de precios sustancialmente mas alto que
el observado antes del episodio inflacionario de 2025. Para presupuestos empresariales, salarios,
contratos y capital de trabajo, el nivel de precios acumulado suele ser mas relevante que la
comparacion aislada de una tasa mensual.

Precios a lo largo de la cadena productiva: El IPC es el indicador oficial de inflacién y mide precios
pagados por los hogares. Para el analisis empresarial conviene complementarlo con indicadores que
observan otros puntos de la cadena. La ultima informacion disponible del INE al cierre de este reporte
corresponde a julio para el indice de Precios Productor (IPP) y el indice de Precios al por Mayor (IPM).

El IPP registro en julio una variacion mensual de 5,09%, acumulada de 5,11% y a doce meses de
10,61%. El INE atribuy6 el aumento principalmente al estafio metélico sin elaborar, oro metalico
refinado, distribucién de electricidad y generacion hidroeléctrica, con un efecto adicional de la
actualizacion del tipo de cambio oficial utilizado para convertir determinados precios a moneda
nacional. Por su composicion, el IPP de julio constituye una sefial de revalorizacion en precios de
salida de produccion, pero no debe interpretarse como una medicidn directa del costo de insumos de
todas las empresas.

El IPM, por su parte, cayd 3,49% en julio, acumulé -0,10% y registrd 2,86% a doce meses. Los
productos de origen nacional disminuyeron 4,45%, impulsados por el sector agricola, mientras los de
origen importado aumentaron 1,87%. La divergencia entre origen nacional e importado aporta una
sefial empresarial relevante: la normalizacion de oferta doméstica puede reducir algunos precios
mayoristas al mismo tiempo que la reposiciéon de mercancias importadas enfrenta un tipo de cambio
oficial mas alto que el antiguo régimen fijo.

IPC, IPM e IPP miden canastas, agentes y etapas diferentes. Las diferencias entre ellos no constituyen
una inconsistencia estadistica. Para decisiones empresariales, la lectura conjunta permite separar
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consumo final, canal mayorista y precio de salida del productor. El IPC conserva su condicién de
indicador oficial de inflacion.

Mercado cambiario del Tipo de Cambio Oficial y referencias P2P: La flexibilizacién del régimen cambiario
modifico la formacion del precio de la divisa en Bolivia. El 26 de junio de 2026, el Banco Central de Bolivia (BCB)
formalizo el abandono del régimen de tipo de cambio fijo y, desde el 27 de junio, la referencia oficial se expresa
mediante el Tipo de Cambio Oficial (TCO). Este indicador se obtiene como promedio ponderado de las
operaciones de compra de dolares realizadas por los bancos mdltiples, bancos PyME y el banco publico con
sus clientes, utilizando como ponderador los montos efectivamente transados. Por esta razon, el TCO incorpora
informacién observada en el sistema financiero y puede variar diariamente de acuerdo con las condiciones del
mercado formal.

Durante agosto, el TCO presenté movimientos relevantes dentro del mes. La cotizacion vigente parael 1,2y 3
de agosto fue de Bs 12,13 por délar; hacia el 21 de agosto descendi6 a Bs 11,52, y para el 29, 30 y 31 de
agosto se situd en Bs 11,92 por délar. La trayectoria implica una reduccién aproximada de 5,0% entre el inicio
del mes y el 21 de agosto, seguida de un incremento cercano a 3,5% hasta el cierre. Entre el primer y el tltimo
registro considerado, el TCO disminuy® alrededor de 1,7%. La lectura empresarial, por tanto, requiere observar
simultaneamente el nivel de la cotizacion y su variabilidad: una menor cotizacién al cierre respecto al inicio del
mes puede coexistir con oscilaciones intramensuales suficientes para modificar costos de reposicion,
requerimientos de liquidez y resultados de operaciones pactadas en moneda extranjera.

Junto al mercado formal, las referencias provenientes del segmento P2P permiten aproximar las condiciones
de valoracion de la divisa en canales digitales. Con estos indicadores corresponden a precios ofertados y
montos anunciados; por ello, no representan directamente operaciones efectivamente cerradas, cotizaciones
de délares estadounidenses en efectivo ni precios de casas de cambio o cambistas fisicos.

Su utilidad analitica reside en identificar tendencias, dispersion y posibles diferencias respecto de las
referencias oficiales.

Los registros de agosto muestran que la referencia P2P tampoco permanecié estable. En el segmento de
compra de USDT, por ejemplo, el indicador naive se ubicé durante el 7 de agosto aproximadamente entre Bs
11,15y Bs 11,27, mientras que el 15 de agosto se movié principalmente alrededor de Bs 11,43-11,49. Hacia
el 26 de agosto alcanzé valores préximos a Bs 11,86-11,92, y el 29 de agosto se situé aproximadamente entre
Bs 11,92 y Bs 11,98, dependiendo de la hora de observacién. Esta variabilidad intradia impide atribuir al
mercado P2P una Unica cotizacién diaria sin especificar previamente el indicador, la posicién (compra o venta)
y el momento de captura.

Al cierre del mes se observa una aproximacion entre el TCO y determinadas referencias P2P. El TCO vigente
para el 29-31 de agosto fue de Bs 11,92 por dolar, mientras las observaciones naive de compra en Binance
P2P durante el 29 de agosto se situaron en un rango cercano a Bs 11,92-11,98. Una observacion P2P de Bs
11,93 implicaria una diferencia de apenas 0,08% respecto al TCO; utilizando el extremo superior de Bs 11,98,
la diferencia alcanzaria aproximadamente 0,50%. Por tanto, resulta técnicamente mas apropiado hablar de una
brecha reducida en determinadas observaciones del cierre de agosto que de una convergencia completa y
permanente.

Esta aproximacion tampoco permite concluir que hayan desaparecido las diferencias entre segmentos del
mercado cambiario. EI TCO y las cotizaciones P2P responden a mecanismos distintos de formacion de precios,
liquidez, contraparte y costos transaccionales. A ello se afiaden las cotizaciones del délar fisico, comisiones,
limites operativos, disponibilidad efectiva de divisas y condiciones particulares de cada intermediario. Una
brecha pequefia entre TCO y USDT/BOB puede coexistir, por tanto, con restricciones de acceso o spreads
superiores en operaciones realizadas fuera de esas plataformas. La evolucion de la brecha debe analizarse
como un indicador complementario y no como evidencia suficiente de plena unificacién del mercado.
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El TCO de Bs 11,92 registrado al cierre de agosto se encuentra aproximadamente 71,3% por encima de la
antigua cotizacion oficial de venta de Bs 6,96 por dolar vigente bajo el régimen fijo. El porcentaje describe la
magnitud del cambio nominal entre ambos referentes y no corresponde a una depreciacién ocurrida durante
agosto. Ademas, la comparacién requiere una precision metodolégica: Bs 6,96 era una cotizacién oficial de
venta, mientras que el actual TCO se construye a partir del promedio ponderado de operaciones de compra
efectuadas por entidades financieras. La relacién resulta Util como referencia del cambio acumulado del precio
nominal de la divisa enfrentado por la economia, pero ambas series no son estrictamente homogéneas.

Para el sector productivo y empresarial, el efecto econdmico trasciende la variacién puntual del tipo de cambio.
Las empresas con insumos importados, repuestos, maquinaria, equipamiento, tecnologia, medicamentos,
materias primas o servicios contratados en délares enfrentan un nuevo esquema de formacion de costos en el
que adquieren mayor relevancia el precio efectivo de reposicion, la disponibilidad de divisas y la volatilidad
cambiaria. El traslado hacia precios finales puede presentarse con rezagos diferentes segun la rotacion de
inventarios, la fecha de adquisicion, la estructura de contratos, la participacién del componente importado, la
posicion financiera en moneda extranjera y la capacidad de absorber variaciones mediante mérgenes.

Desde una perspectiva de gestion empresarial, el costo histérico de un inventario pierde capacidad para
anticipar las necesidades futuras de capital de trabajo cuando el tipo de cambio presenta variaciones frecuentes.
Para decisiones de precios, compras e importaciones resulta mas informativo observar el costo marginal de
reposicién. Una depreciacion eleva el monto de bolivianos requerido para recomponer inventarios o atender
obligaciones denominadas en délares; una apreciacion puede reducir ese requerimiento, aunque su transmision
dependera de la velocidad con la que proveedores e intermediarios ajusten sus cotizaciones. De esta forma,
bajo el nuevo régimen cambiario, el riesgo empresarial se concentra progresivamente en la combinacién de
volatilidad, liquidez efectiva, spreads y transmisién cambiaria hacia los costos, mas que en la comparacion
estatica entre una cotizacion oficial fija y una cotizacién paralela.

Implicaciones para el sector productivo y empresarial: La inflacién oficial de 1,10% ofrece una
referencia de consumo final, pero las decisiones de empresa dependen del costo de reposicién. En
actividades con insumos importados, la variacion cambiaria puede elevar el costo en bolivianos aun
cuando determinados componentes del IPC disminuyan. En actividades intensivas en alimentos
nacionales, la normalizacidn logistica puede reducir costos rapidamente, pero la experiencia de mayo-
agosto muestra que choques de oferta de corta duracion generan movimientos mensuales amplios.

= Abastecimiento y compras. La volatilidad de alimentos obliga a trabajar con horizontes de compra
mas cortos, bandas de precio y revision frecuente de inventarios para productos perecederos.

= Tipo de cambio. EI TCO flexible modifica el valor de reposicion de inventarios importados y de
contratos en moneda extranjera. La cotizacion relevante para la empresa es la efectivamente accesible
en su canal financiero y fecha de pago.

= Logistica. La caida de Transporte en el IPC (-0,51%) estuvo influida por el transporte
interdepartamental de pasajeros. Este componente no equivale a un indice de fletes empresariales,
transporte de carga o distribucién, por lo que resulta técnicamente inadecuado inferir una reduccién
general de costos logisticos a partir de esa division.

= Bienes importados y tecnologia. El aumento de aparatos telefonicos moviles y otros bienes durables
es compatible con presiones de reposicion vinculadas a importaciones. La persistencia dependera de
la trayectoria cambiaria y del ciclo de inventarios.

= Capital de trabajo. La oscilacién mensual entre julio y agosto eleva el riesgo de descalce entre precios
de venta, costo de inventario y cobros a plazo. Empresas con ciclos de caja largos enfrentan una
exposicién mayor a cambios de costos entre la fecha de venta y la reposicion.

= Gastronomia y servicios de alimentacion. En Kanata, la variacién casi nula de comidas fuera del
hogar frente al aumento de alimentos sugiere rezago en el traslado a precios finales. Si los insumos
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elevados persisten, parte del ajuste puede aparecer en meses posteriores; si se normalizan, el traslado
puede ser parcial.

Politica monetaria y consistencia de las proyecciones: El BCB reporta una orientacion monetaria
contractiva, con la Base Monetaria como ancla nominal bajo el nuevo marco adoptado desde junio. Su
Reporte de Inflacién y Politica Monetaria del segundo trimestre proyecta una inflacién de 9,22% para
2026 y sefiala riesgos al alza asociados a abastecimiento, clima, paridades cambiarias, fletes
internacionales y ajustes internos. Esta proyeccion es méas reciente que las referencias utilizadas en
el reporte de julio.

La referencia de 14,00% del PGE Reformulado debe tratarse como supuesto o proyeccion
presupuestaria, mientras la cifra de 9,22% del BCB corresponde a una proyeccion de politica
monetaria. Presentarlas como “metas” equivalentes mezclaria instrumentos institucionales distintos.
El dato acumulado de 3,01% a agosto deja un rango amplio para el cierre del afio, y la trayectoria
dependera de los cuatro registros mensuales restantes.

Una sensibilidad aritmética, elaborada por UAE-FEPC a partir del acumulado oficial de agosto, permite
dimensionar esa trayectoria. Si la inflacion promedio mensual de septiembre a diciembre fuera 0,5%,
el cierre anual seria aproximadamente 5,09%; con 1,0%, 7,20%; con 1,5%, 9,33%; con 2,0%, 11,50%;
y con 2,5%, 13,71%. Estos resultados son escenarios mecanicos y no constituyen pronésticos, porque
suponen una misma tasa mensual durante cuatro meses.

Alcance estadistico y lectura critica: El IPC del INE, mide la variacidn de precios de una canasta
representativa del consumo de los hogares y constituye la medicion oficial de inflacién en Bolivia. Su
objetivo estadistico difiere del costo de operacion de una empresa, del costo de reposicion de
inventarios, de un indice de fletes, del tipo de cambio de efectivo y de los precios spot en mercados
informales. La comparacién empresarial debe preservar estas fronteras metodologicas.

La lectura critica del dato oficial consiste en identificar su cobertura, ponderaciones, incidencias y
limitaciones, antes que sustituirlo por cotizaciones aisladas. Para este reporte, los datos del IPC se
presentan con fuente INE; las referencias cambiarias oficiales provienen del BCB; IPM e IPP se utilizan
como indicadores complementarios; y las cotizaciones P2P se incorporan de forma separada,
explicitamente referencial y no oficial. Esta arquitectura permite comparar sefiales sin fusionarlas en
una tasa de inflacién alternativa.
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AL eAoRs REPORTE DE INFLACION (al mes de agosto 2026)

DE COCHABAMBA

PERSPECTIVAS FINALES

El dato de agosto modifica la lectura inmediata de julio. La inflacion mensual volvi6 a ser positiva, el
indicador a doce meses aumenté de 4,93% a 5,02% y el incremento se extendié a once de doce
divisiones. La incidencia del pollo fue excepcionalmente alta, aunque el INE reporté una normalizacién
de su precio desde la segunda semana. El balance combina una perturbacion alimentaria concentrada
con sefiales de ajuste mas amplias en bienes y servicios.

Para Cochabamba, Kanata registrd 1,19% mensual y 4,08% interanual. Dos tercios de la variacion
mensual provinieron de la division de alimentos, con alta incidencia de pollo y papa. La reduccion de
transporte y la estabilidad de comidas fuera del hogar amortiguaron el resultado. Para empresas
regionales, la dispersion de precios mantiene la necesidad de evaluar costos por cadena y por
proveedor, en vez de usar el IPC general como sustituto de un indice de costos empresariales.

Escenarios de seguimiento para septiembre—diciembre 2026

= Escenario base. La continuidad del abastecimiento alimentario, una trayectoria cambiaria relativamente
estable y la orientacién monetaria contractiva permitirian que la inflacién mensual se mantenga positiva
pero por debajo de episodios de mayo y junio. En esta trayectoria, la proyeccién del BCB de 9,22%
resulta aritméticamente compatible con un promedio mensual cercano a 1,47% en los ultimos cuatro
meses.

= Escenario de presion al alza. Nuevas interrupciones de oferta, dificultades de combustible,
depreciacion del TCO, mayor pass-through sobre importados, aumentos de fletes, shocks climaticos o
una expansion de demanda y liquidez superior a la prevista elevarian la inflacion. La materializacion
simultanea de varios factores acercaria el cierre a escenarios superiores al del BCB.

= Escenario de menor inflacion. Una demanda interna débil, mayor normalizacién de la oferta, menor
presion en precios importados, estabilidad o apreciacién cambiaria y una politica monetaria mas
restrictiva reducirian el ritmo mensual. Este escenario podria llevar el cierre por debajo de la proyeccion
de 9,22%.

Agosto muestra que la estabilizacién del IPC sigue expuesta a shocks de oferta y a un proceso de
reacomodo de precios relativos. La inflacion anualizada a doce meses permanece muy por debajo de
los méximos de 2025, pero el nivel de precios acumulado desde diciembre de 2024 continua elevado.
Al mismo tiempo, el régimen cambiario flexible trasladé la discusién empresarial desde la escasez y
la brecha frente a un tipo fijo hacia la volatilidad del TCO, el costo efectivo de acceso a divisas y el
pass-through sobre bienes importados.

Para el sector productivo, el dato oficial debe utilizarse como referencia macroeconémica de consumo
final y complementarse con IPM, IPP, tipo de cambio, logistica y registros propios de costos. La utilidad
del reporte radica en mantener separadas las mediciones oficiales de las sefiales referenciales de
mercado y evaluar su transmision a costos, precios, margenes y capital de trabajo.
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