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Inflacion mensual
General, subyacente, y rubros

Inflacion bajo metodologia del Banco Central de Venezuela [BCV)

Durante el mes de febrero, la inflacién decrecid con respecto al mes anterior,
segun nuestras estimaciones bajo la metodologia del BCV (INPC Ecoanalitica).
En este lapso, la inflacion mensual fue de 1,0%, lo que lleva a una inflacion
interanual respecto al mismo mes de 2023 de 100,2%.?

Inflacion Ecoanalitica [metodologia BCV)

Indice Var. % [m/m) Var. % Acum. Var. % [(a/a)
feb.-23 52.667,6 16,1 451 4371
mar.-23 55.211,4 48 52,1 410,2
abr.-23 58.430,2 5,8 61,0 396,8
may.-23 63.157,2 8,1 74,0 399,5
jun.-23 68.449,8 8,4 88,6 3915
jul.-23 73.836,8 79 103,4 395,2
ago.-23 85.148,6 15,3 134,6 393,1
sep.-23 89.414,6 5,0 146,3 350,1
oct.-23 93.098,4 4,1 156,5 337,3
nov.-23 95.090,7 2,1 162,0 2672
dic.-23 100.491,9 5,7 176,8 176,8
ene.-24 104.401,0 3.9 3,9 130,0
feb.-24 105.434,6 1,0 49 100,2

Fuente: BCV y Ecoanalitica.
Nota: Indlice fue simplificado (base 100 = Dic 2017] y dividido por 1.000.000 en 2022.
Datos estimados utilizando las ponderaciones oficiales publicadas por el BCV en 2007.

! El andlisis contemplado en este reporte se fundamenta en las estimaciones de Ecoanalitica.
Como es usual, seguimos la metodologia del INPC segun el BCV, manteniendo las
ponderaciones originales de los rubros que componen la canasta basica consideradas en el
coémputo del indicador. Estimamos que el ente emisor realizé cambios en tales ponderaciones
desde junio de 2014; y que también subestima la inflacion efectiva intra-rubro.

2 Debido a la cuarentena y la consecuente paralizacion de parte de la actividad econémica
junto al desabastecimiento de algunos productos, se espera que los indicadores de inflacion
puedan presentar imperfecciones. Ante ello, se sugiere realizar aproximaciones cautas hacia
estos.
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Inflacion Subyacente

La inflacion subyacente se desacelerd respecto al mes anterior, alcanzando
0,4% durante febrero. La inflacion subyacente estuvo 0,6 puntos porcentuales
(pp.) por debajo de la inflacion por metodologia del BCV. Dada la inflacion
subyacente de febrero, el crecimiento interanual de este indice alcanzd

98,7%.

Inflacion mensual (%)
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Una vision detallada

La inflacion tiende a no ser la misma para todos los rubros. Durante el mes de
febrero, los rubros que registraron la inflacion mas alta fueron “Esparcimiento
y cultura” (4,8%), “Comunicaciones” (3,6%), y “Servicios de la vivienda excepto
teléfono” (1,8%). Por otro lado, los precios de “Alimentos de bebidas no
alcohdlicas” (0,5%), "Equipamiento del hogar” (0,5%) y “Vestido y calzado”
(0,5%]) experimentaron las menores variaciones.

Inflacion por rubros (%)

dic.-23 ene.-24 feb.-24 Acumulada’ Interanual®
Alimentos y bebidas no alcohdlicas 6,8 4, 0,5 4,6 17,8
Bebidas alcohdlicas y tabaco 7.1 4,0 0,6 4.6 76,4
Vestido y calzado 4,0 1,6 0,5 2,1 70,4
Alquiler de vivienda 29 2,0 0,6 2,7 91,9
Servicio de la vivienda excepto teléfono 8,5 4,5 1.8 6,4 129,0
Equipamiento del hogar 47 2,4 0,5 29 67,4
Salud 52 43 1,3 5,6 104,3
Transporte 6,1 4,9 0,8 5,8 67,3
Comunicaciones 4,6 4.4 3,6 8,1 150,1
Esparcimiento y cultura 8,0 6,0 4.8 m1 116,6
Servicios de educacion 2,6 3,9 1,7 5,7 132,3
Restaurantes y hoteles 5,6 5,0 1,0 6,0 108,9
Bienes y servicios diversos 6,0 4.4 1,2 5,6 94,1
Tipo de cambio® 4.4 -1,3 0,5 -0,8 54,1
Inflacion Subyacente 5,0 42 0,4 4.6 98,7
INPC Ecoanalitica [Metodologia BCV]) 57 39 1,0 49 100,2

Fuente: Ecoanalitica.

!Inflacion acumulada desde inicio del afio.
2Inflacion de los ultimos doce meses.
*Tipo de cambio no oficial.
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Deformacion de precios relativos

La diferencia de inflacion entre rubros hace que la relacion de valor entre los
mismos cambie. La siguiente matriz muestra los cambios que sufre el precio
de todos los rubros (en las filas de la izquierda) respecto al cambio de precios
de sus contrapartes (en las columnas de arriba). Un signo positivo (negativo)
indica un encarecimiento (abaratamiento] relativo; en otras palabras, el rubro
de la fila se hace mas caro (mas barato) respecto al rubro de la columna.

La ultima columna corresponde a la apreciacion (depreciacion) cambiaria por
rubros, o qué tanto se encarecieron (abarataron) respecto al tipo de cambio
en el mercado no-oficial.

Variacion de precios relativos en febrero 2024 (%)
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Restaurantesy hoteles 0,5 04 0,5 0,4 -0,8 0,5 -0,2 0,2 -0,7 0,0 -0,2 0,5

Bienes y servicios diversos 0,7 0,6 0,7 0,5 -0,6 0,7 -0,1 0,3 -0,5 0,2 0,0 0,6

Tipo de cambio 0,1 -01 0,0 -0,1 -13 0,0 -0,7 -0.3 412 -0,5 -0,6 0,0

Fuente: Ecoanalitica.
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Inflacion en ddlares en Venezuela.

Considerando que el aumento del costo de vida en divisas en Venezuela no
responde exclusivamente a la apreciacion real de la moneda® sino que
obedece también a fendmenos de otra naturaleza* en Ecoanalitica iniciamos
en octubre de 2021, una recoleccion de los precios fijados directamente en
divisas dentro de las empresas y rubros contempladas en la elaboracion de
nuestro indice de precios INPC.

Con base a dicha recoleccion, se observd que, durante febrero, la inflacion
en divisas en Venezuela fue de -0,4%. Lo cual significé que la inflacion en
dodlares se desaceler6 1,6 pp. respecto al mes anterior. Los rubros en los cuales
se observd una menor variacion de sus precios en dolares fueron:
“Restaurantes y hoteles” (-2,5%), “Vestido y calzado” (-1,4%), y “Equipamiento
del hogar” (-1,0%). En términos interanuales, la inflacion en USD se ubica en
7,3%.

Por otra parte, el coste de la vida en USD medido por la apreciacion del tipo
de cambio, es decir, resultante de las diferencias entre las variaciones de los
precios y el tipo de cambio, se situd en el 0,5%, lo que representa 4,8 pp.
menos que el mes anterior.

3 Calculada a partir de la brecha entre la variacién de los precios medidos en VES (a partir del
INPC]) vy las variaciones del tipo de cambio no-oficial recolectado por Ecoanalitica.

4 El aumento de precios en divisas en Venezuela ademas de ser influenciado por temas de
naturaleza monetaria y cambiaria dentro de un contexto de dolarizacion parcial, también
responden a procesos de productividad, fricciones en cadena de suministro, ingreso real,
presiones de demanda, choques de precios externos, entre otros.
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Inflacion en divisas en Venezuela (%)

dic.-23 ene.-24 feb.-24  Acumulada’ Interanual®

Alimentos y bebidas no alcohdlicas 2,3 1,5 -0,2 1,3 12,0
Bebidas alcohdlicas y tabaco 2,3 0,8 0,0 0,8 54
Vestido y calzado 1,0 0,3 -1,4 -1,1 0,8
Alquiler de vivienda 0,3 0,5 0,1 0,6 7,1

Servicio de la vivienda excepto teléfono 2,2 1,6 0,4 2,0 9,7
Equipamiento del hogar 0,9 0,4 -1,0 -0,6 7,3
Salud 1,0 1,0 0,0 1,0 7.8
Transporte 3,1 1,7 0,0 1,7 7,5
Comunicaciones 0,5 0,4 0,1 0,5 1,4
Esparcimiento y cultura 3,0 3,2 0,7 39 13,4
Servicios de educacion 0,2 0,5 0,2 0,7 9,4
Restaurantes y hoteles 2,6 1,9 -2,5 -0,6 2,5
Bienes y servicios diversos 1,1 0,6 0,2 0,8 5,8
Inflacion general en divisas® 1.8 12 -0.4 0.8 73
Apreciacion cambiaria (IN pC)* 1,3 52 0,5 5,7 29,4

Fuente: Ecoanalitica.

"Variacion acumulada desde inicio de ario.

?Variacion de los ultimos doce meses.

3Usando los pesos del INPC de Ecoanalitica (Metodologia del BCV).

“Meétrica adicional de costo de vida en USD a partir de diferencias entre INPC y TC.
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Inflacion oficial publicada por el Banco Central de Venezuela

EI BCV publico cifras oficiales de inflacion de febrero de 2024, donde se ubicd
en 1,2%, equivalente a 0,5 pp. por debajo de lo observado el mes anterior. Por
su parte, la informacion indica una inflacion interanual para esta fecha de

75,9%.
Inflacion BCV
Indice Var. % [m/m) Var. % Acum. Var. % (a/a)

feb.-23 17.175,9 19,3 69,5 415,9
mar.-23 18.223,6 6,1 79,9 439.8
abr.-23 18.916,1 3,8 86,7 436,7
may.-23 19.880,8 51 96,2 429.,4
jun.-23 21.105,5 6,2 108,3 404,5
jul-23 22.414,0 6,2 121,2 398,4
ago.-23 24.077,1 7,4 137,6 394,8
sep.-23 26.164,0 8,7 158,2 317,8
oct.-23 27.696,0 59 173,4 316,5
nov.-23 28.654,0 5.5 182,8 282,6
dic.-23 29.3495 2,4 189,7 189,7
ene.-24 29.8514 1,7 1,7 107,3
feb.-24 30.210,6 1,2 2,9 75,9

Fuentes: BCV y Ecoanalitica.
Nota: Indlice fue simplificado (base 100 = Dic 2017] y dividido por 1.000.000 en 2022.
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Inflacion (%]

Proyecciones de diferentes indicadores de inflacion

Para brindar a nuestros clientes informacion clara y precisa, en Ecoanalitica
incluimos en este informe las proyecciones de los tres indicadores de
inflaciéon. Econométricamente, hemos reproducido la subestimacion de la
inflacion oficial del BCV, a fin de obtener una aproximacion a las nuevas cifras
que el ente emisor publique en el corto plazo.

Es importante resaltar que, en un entorno de inflaciéon elevada o cronica,
ligeros aumentos en la tasa de inflacion semanal generan grandes
perturbaciones en la inflacion mensual. Por esta razén, no es descartable que
en los proximos meses la inflacidn registrada sea mayor a los anteriores. Por
otro lado, aun en ausencia de hiperinflacion, las inflaciones croénicas son
procesos volatiles, y aparentes estabilizaciones pueden ser seguidas por
aceleraciones (0 un menor crecimiento) de precios no anticipadas.

Adicionalmente, es importante recordar que el Estado es quien esta facultado
para publicar cifras de inflacidon y, por tanto, los datos oficiales deben tomarse
como validos para la presentacion de cualquier informe ante las entidades
gubernamentales. Sin embargo, en Ecoanalitica consideramos que para
efectos de uso interno y como herramienta de planificacion, el mejor
indicador que mide la evolucidn de precios en Venezuela es nuestro
indicador de “metodologia BCV”.

Indices de inflacion proyectados

2023F 2024P
A ) [{m/m promedio] A ] [m/m promedio]
Inflacion Oficial BCV 190,0 9,3 73,9 47
Inflacion bajo metodologia BCV v 176,9 8,9 96,5 5,8
Inflacion Subyacente 164.,6 8,4 98,2 59

Fuentes: BCV y Ecoanalitica.

" Corresponden a las estimaciones de Ecoanalitica, desde el 2015,

Promediios mensuales son geométricos, no aritméticos, para reflejar con mayor precision las
variaciones de precios.

Para mayor informacion sobre nuestros escenarios leer nuestro Informe Perspectivas.

En Ecoanalitica intentamos que nuestros pronodsticos guien de manera
acertada las decisiones de nuestros clientes, y los ajustamos cuando los
hechos brindan nueva informacién que cambie nuestra perspectiva. Por esta
razén realizamos alteraciones mensuales, que en un contexto de inflaciéon
elevada pueden parecer sustanciales, pero que en realidad difieren
relativamente poco en términos de érdenes de magnitud.
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Tipo de Cambio Ponderado del Consumidor
[VES/USD]

feb-23  ene-24  feb-24 |Var.%[afa) CcPréciacion.z . Var. %

(m/m] [m/m]
Alimentos y bebidas no alcohdlicas 25,1 39,1 38,1 52,0 2,49 -2,43
Bebidas alcohdlicas y tabaco 25,1 39,2 38,2 52,1 2,59 255
Vestido y calzado 25,1 39,2 38,2 52,1 2,62 -2,56
Alquiler de vivienda 24,9 38,5 37,8 52,0 1,96 -1,92
Servicios de vivienda excepto teléfono 24,8 38,4 37,7 52,0 1,81 -1,78
Equipamiento del hogar 25,1 39,2 38,2 52,1 2,59 -2,53
Salud 245 37,6 37,2 51,9 1,05 -1,04
Transporte 24,8 38,4 37,7 52,0 1,79 -1,76
Comunicaciones 24,3 37,0 36,8 51,9 0,43 -0,43
Esparcimiento y cultura 24,4 37,4 37,1 51,9 0,81 -0,81
Servicios de educacion 24,0 36,5 36,5 51,8 -0 0,1
Restaurantes y hoteles 25,1 39,1 38,2 52,0 2,52 -2,46
Bienes y servicios diversos 24,8 38,3 37,6 52,0 1,72 -1,69
Total 24,9 38,6 37.8 52,0 2,06 -2,02
Tipo de cambio no oficial 24,8 38,3 37,6 52,0 1,72 -1,69

Fuentes: BCV y Ecoanalitica.
Tipo de cambio no oficial es un promedio ponderado de /a tasa del mercado corporativo y menudeo.
Los tipos de cambio mostrados en la tabla representan el promedio mensual.

Vision detallada de /a inflacion subyacente

Indice Var. % [m/m]  Var. % Acum. Var. % [a/al
feb.-23 391.495 12,4 39,2 420,4
mar.-23 407.703 4,1 45,0 399,1
abr.-23 425.315 4,3 51,3 392,4
may.-23 457.044 7.5 62,6 385,9
jun.-23 499,138 9,2 77,5 391,2
jul.-23 535.125 7,2 90,3 386,5
ago.-23 633.107 18,3 125,2 386,0
sep.-23 658.938 4,1 134,4 353,5
oct.-23 695.047 5,9 147,2 354,5
nov.-23 708.531 1,9 152,0 263,3
dic.-23 743.816 50 164,6 164,6
ene.-24 775.280 4.2 4.2 122,6
feb.-24 778.071 0,4 4,6 98,7

Fuentes: BCV y Ecoanalitica.
Nota: Indlice fue simplificado (base 100 = Dic 2017] y dividido por 1.000.000 en 2022.
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