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O Inflacion se mantendra cercana al centro del rango
meta del BCP

Inflacién se elevd por encima de 5% en primeros meses de afo, pero ha
empezado a ceder

En lo que va del afio, la inflacién interanual ha registrado incrementos significativos en comparacién con las
tasas ejecutadas durante el 2015 (durante los primeros meses del 2016 mostré crecimientos superiores a
5%). En general, esta dinamica inflacionaria ha estado vinculada a los mayores precios de algunos
alimentos, afectados por anomalias climatoldgicas (fenémeno EIl Nifio). Asimismo, diversos servicios, como
transporte y cuidado personal, mostraron alzas en sus precios y tuvieron una incidencia importante sobre la
inflacion total (ver Tabla 5.1).

Sin embargo, la evolucién de la inflacion viene mostrando una tendencia decreciente (en enero registré un
méaximo de 5,2%). Asi, en abril los precios subieron 4,5% en términos interanuales (la menor tasa en lo que
va del afio). Esta evolucion més favorable, ha estado vinculada a la caida en los precios de los servicios de
transporte doméstico ante los menores costos de combustibles (en linea con la menor cotizacion
internacional de petrdleo), y a las menores presiones al alza sobre el tipo de cambio (menor ritmo de
depreciacién), que influenciaron bajas sobre los precios de bienes importados y sobre servicios que tienen
precios denominados en délares (ver Gréfico 5.1).

Cabe destacar que, en este contexto las expectativas inflacionarias se han mantenido dentro del rango meta
del banco central (entre 2,5% y 6,5%). Para el afio 2016, la expectativa de cierre para la inflacion se
mantiene cerca del centro del rango meta (4,5%); en tanto las de cierre para 2017 se mantienen en el centro
de dicho rango (ver Grafico 5.1).

Tabla 5.1 Gréfico 5.1
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En los préximos meses, la inflacion se mantendra cerca del centro del rango
meta

A corto plazo, estimamos que la inflacion se moderara algo mas y hacia fines del segundo trimestre se
ubicara por debajo de 4,5%, en un contexto en el que prevemos se registrara un descenso adicional en los
precios de los alimentos y que las presiones sobre la moneda continuaran relativamente acotadas.

Sin embargo, durante la Ultima parte de afio la inflacion registrard un leve recorrido al alza con lo que
cerrara el 2016 en torno a 4,7% (ver Gréfico 5.2). Esta prevision considera el regreso de la moneda a una
senda depreciatoria (como se menciond en la seccién anterior) y una mayor ejecucion del precio
internacional del petréleo (ver Gréfico 5.3). Cabe indicar que, durante el 4T2015 se observaria un efecto
estadistico al alza sobre la inflacion ante la baja base de comparacion en algunos productos como los
precios de los alimentos (a fines del 2015 se registraron factores de oferta puntuales que incidieron a la baja
sobre estos precios).

Para el 2017, proyectamos que la inflacion se mantendra alrededor del centro de la meta, en un escenario
donde las expectativas continuardn alineadas y de menores presiones inflacionarias. Esto sera
compensado, en parte, por una recuperacion del precio del petréleo, a fin de periodo, en torno a 30%, lo que
tendra un impacto sensible sobre la inflacion (ver Grafico 5.3).

Gréfico 5.2 Gréfico 5.3
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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 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 evolucion histérica de las
variables econémicas (positiva 0 negativa) no garantiza una evolucion equivalente en el futuro.

El 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 ningdn 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 econdémicas 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 inversién 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 legislacién de propiedad intelectual. Queda expresamente
prohibida su reproduccion, transformacion, distribuciéon, 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.
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