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Anoche publicaron el dato de inflacién para agosto y las noticias siguen siendo muy buenas. Los precios subieron
0,12% m/m, en linea con las expectativas. Con este crecimiento, la inflacion anual se ubicé en 3,1%,
practicamente sin cambios frente al dato de julio. Las noticias buenas estan sostenidas en un buen
comportamiento de precio de los alimentos (la inflacion fue practicamente nula). Sin embargo, dos rubros que han
estado tallando mal a los datos de inflacion lo siguieron haciendo este mes: vivienda y regulados. La vivienda, por
ejemplo, contribuyé con 11 de los 12 puntos basicos de la variacion mensual, principalmente por el alza en el
precio de los arriendos y de los servicios publicos. Los regulados, por su parte, siguen por encima del registro de
la inflacién total y presionando el dato.

Las noticias son buenas por nivel de ingresos. La de ingresos altos es la que mas crece y se mantiene por encima
de la meta de inflacion pero la de ingresos bajos ya se encuentra por debajo de la misma. Por ciudades los
mensajes son diversos. Villavicencio destaca en el rango bajo de inflacion y Medellin en el alto.

Por su parte, los indicadores de inflacién basica, en promedio, siguieron enfriandose pasando de crecer 3,3%
anual a 3,2% entre julio y agosto, lo que muestra que la demanda, aunque se ha acelerado, no crece a un ritmo
gque genere presiones sobre los precios. En BBVA, creemos que la inflacién basica seguira con una tendencia a la
baja que se extenderia hasta los primeros meses de 2019, gracias al descenso adicional que esperamos de la
inflacion de arrendamientos.

Estos datos van el linea con nuestra expectativa de una inflacién del 3,1% para el cierre de este afio y 3,0% para
el 2019. En los proximos meses veremos una ligera aceleracion en la inflacion total, que se explica por unos
efectos base de la inflacion de alimentos. Para 2019, la probabilidad alta de un fenémeno de El Nifio, que
arrancaria a finales de este afio, presionaria el precio de los alimentos se sienta en el primer semestre.
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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 verificacién 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 o0 proyecciones. La evolucion
histérica de las variables econdmicas (positiva 0 negativa) no garantiza una evolucién equivalente en el futuro.

El contenido de este documento esté sujeto a cambios sin previo aviso en funcién, por ejemplo, del contexto
econdmico 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 ningun contrato,
compromiso o decision de ningun tipo.

Especialmente en lo que se refiere a la inversién en activos financieros que pudieran estar relacionados con las
variables econémicas que este documento puede desarrollar, los lectores deben ser conscientes de que en ningdn
caso deben tomar este documento como base para tomar sus decisiones de inversién y que las personas o
entidades que potencialmente les puedan ofrecer productos de inversion seran las obligadas legalmente a
proporcionarles toda la informacién que necesiten para esta toma de decision.

El contenido del presente documento esté protegido por la legislacion de propiedad intelectual. Queda
expresamente prohibida su reproduccion, transformacion, distribucion, comunicacion 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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