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El indice de Precios al Consumidor de Lima Metropolitana retrocedié 0,13% m/m en febrero, sorprendiendo
ala baja al consenso del mercado (Bloomberg: +0,20%). En el mes destaco la disminucién de los precios de
los alimentos (ver Tabla 1), en particular de las carnes (avicola y pescados) y frutas (limén y palta), en algunos
casos normalizandose luego de los incrementos que registraron en meses anteriores. Por otro lado, los precios de
los combustibles siguieron aumentando, en linea con las cotizaciones internacionales.

Con este resultado, la inflacién en términos interanuales se ubicé en 2,4% (2,7% en enero). Cabe agregar
que la inflacién que excluye a los alimentos y la energia, una medida mas tendencial del ritmo al que avanzan los
precios, volvié a descender, esta vez de 1,7% en enero a 1,6% en febrero, manteniéndose asi por debajo de 2,0%
desde hace un afio (ver Grafico 1).

Tabla 1. INFLACION: PRINCIPALES
COMPONENTES
(VAR. % DEL IPC)

Grafico 1. INFLACION
(VAR. % INTERANUAL DEL IPC)

Pond. Var. % m/m Var. % ala
2009=100 Ene-21 Feb-21 Ene-21 Feb-21 5
IPC sin alimentos y energia  56.4 0.01 0.04 1.7 1.6
Bienes 217 0.0 0.08 1.5 14 4
Senicios 348 {004 002 1.7 1.6
Transportes 8.9 078 018 24 26 3
Agua y alcantarillado 16 § 0.00 0.00 3.0 3.0
Comunicaciones e 0.06 -0.07 -0.4 -0.5 2
Educacidn 91 | 000 -0.25 20 1.6
Salud 1.1 033 032 1.4 1.6 1
Alquileres 24 ¢ 016 0M 0.9 0.8
Resto de semvicios 79 1 057 0.12 1.5 14
IPC alimentos y energia 43.6 1.63 -0.26 3.8 3.4 0 T T = T - N~ =TT -
Alimentos y bebidas 261 52.11 -0.94 19 28 é -?_, = c‘, é -?_, r'_?.c', é _é = c', é-?:_. r'_?.c', é -?_,
Comidas fuera del hogar 117 {011 000 10 09 zd =¥ 28220z 824032278
Combustibles 28 | 601 373 1.5 6.0
Energia eléctrica 29 0.03 -0.09 6.7 7.6 i
Inflacién total 100.0 074 0.3 27 24 emmmTotal e===Sin alimentos y energia
Fuente: INElI y BBVA Research Fuente: INElI y BBVA Research

En nuestro escenario base de previsiones la inflacién cerrard el afio en torno a 2%. Esta proyeccion
considera que las presiones inflacionarias por el lado de la demanda estaran contenidas por la debilidad que adn
mantendra el gasto de las familias. También considera que la moneda local tendera a fortalecerse en 2021, de
manera mas clara en el segundo semestre, luego de las elecciones generales, en un contexto de significativo
superavit comercial y de abundancia de liquidez a nivel global. Los riesgos sobre esta prevision son al alza
tomando en cuenta el comportamiento que vienen teniendo las cotizaciones internacionales de los combustibles
(ver Grafico 2) y de los insumos alimentarios (ver Grafico 3), asi como los incrementos que en las Ultimas semanas
han tenido los rendimientos de los bonos del Tesoro de Estados Unidos (que hacen mas atractiva la demanda de
ddlares). Sin embargo, incluso si algunos de estos riesgos al alza se materializan, en particular precios de
materias primas mas elevados, estimamos que el Banco Central de Peru tiene espacio para mantener su tasa de
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politica en 0,25% hasta por lo menos fines de afio y asi continuar dandole soporte a la normalizacion de la
actividad si la inflacion excluyendo alimentos y energia y las expectativas de inflacion siguen contenidas.

Gréfico 2. Precio del petroleo WTI

Gréfico 3. Precios del maiz, trigo, y soja
(USD/barril)

(indice, 100 = setiembre 2019)
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Fuente: Bloomberg y BBVA Research Fuente: Bloomberg y BBVA Research
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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 elaboracion 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 funcion, por ejemplo, del contexto econdémico 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 ningln 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
economicas 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 inversién y que las personas o entidades que potencialmente les
puedan ofrecer productos de inversion seran las obligadas legalmente a proporcionarles toda la informacion que necesiten para
esta toma de decision.

El contenido del presente documento esta protegido por la legislacion de propiedad intelectual. Queda expresamente prohibida
su reproduccion, transformacion, distribucion, comunicacion publica, puesta a disposicion, extraccion, reutilizacion, reenvio o la
utilizacién 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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