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La inflacion en junio se mantiene estable en 4,4%
respecto al mes anterior

En linea con nuestras expectativas la inflacion anual en junio se ubicé en 4,42% (BBVAe : 4,39%,
Bloomberg: 4,45%). Gracias a la caida en el precio de los tubérculos (papa), cereales (arroz) y
algunas frutas, la inflacion de alimentos siguio retrocediendo y en junio su variacion fue de -0,21%
m/m, tasa ligeramente superior al registro de -0,28% m/m del mes anterior. La inflacion de
transables, que venia desacelerandose desde marzo, en junio repunto registrando un crecimiento
de 0,48% m/m, impulsada principalmente por el alza en el precio de los vehiculos. Por su parte,
las tarifas de energia eléctrica y gas registraron una caida de 2,3% y 2,9% m/m respectivamente,
mitigando el alza en las tarifas de transporte y el mayor precio de los combustibles. La inflacién sin
alimentos se mantuvo estable en 3,7% a/a. Nuestros prondsticos apuntan a que la inflacion en el
resto del afio seguira descendiendo paulatinamente, entrando de nuevo al rango objetivo en el
ultimo trimestre del ano. De esta forma, la evolucién de los precios no debera ser un motivo de
preocupacion para la autoridad monetaria, con lo cual sus decisiones empeceran a depender mas
de las perspectivas de actividad economica y de la evolucién del desbalance externo.

 El precio de los alimentos sigue cayendo
Por segundo mes consecutivo el precio de los alimentos retrocede (Mayo: -0,28%m, Junio -0,21%),
gracias a la caida de 3,5% y 5,6% m/m en el precio de las frutas y de los tubérculos, respectivamente.
En conjunto, estos bienes aportaron -10 puntos basicos al crecimiento de la inflacion total de junio. El
precio del arroz también siguié bajando (-3,4% m/m, dejando la tasa de crecimiento anual en 31%);
tendencia que continuara en el resto del afo a medida que se normalice su oferta. A pesar de estas
correcciones, la inflacién de alimentos en términos anuales se mantiene en tasas altas, cercanas al
6,2% (Grafico 1).

 Traspaso de la devaluacion del tipo de cambio a los precios se acelera por alza en el
precio de los vehiculos.

El traspaso de la devaluacion a los precios venia desacelerandose desde febrero, mes en el que
registré un crecimiento maximo de 1,14% m/m. En junio, sus precios tuvieron un alza de 0,48% m/m,
superando los registros de abril (0,37%) y mayo (0,31%). Este alza se explica principalmente por el
aumento en 1,4% m/m en el precio de los vehiculos, la cual contribuyé con 0,23 puntos porcentuales a
la variacion de 0,48% m/m registrada por todo el grupo de transables.

* Lainflacién basica basica (inflaciéon sin alimentos) se mantiene estable en 3,7%

La inflacion sin alimentos se ubicd en 3,72% a/a, registro idéntico al del mes anterior (Grafico 2). La
variacion mensual de este indicador se ubicé en 0,23% m/m, la tasa mas baja del afio.
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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 verificacidon 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 evolucidn histérica de las
variables econémicas (positiva o 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 econédmico
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, invitaciéon 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 inversidon en activos financieros que pudieran estar relacionados con las
variables econdmicas que este documento puede desarrollar, los lectores deben ser conscientes de que en ningun 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 inversidén 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 legislacion de propiedad intelectual. Queda expresamente
prohibida su reproduccién, transformacién, distribucién, comunicaciéon 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.



