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Informe de inflacion-setiembre de 2011

INFORME DE INFLACION

Referencia: Evolucion del indice de Precios al Consumidor (IPC)
correspondiente al mes de setiembre de 2011.

I. Resultado inflacionario

La inflacion del mes de setiembre del afio 2011, medida por la variacion del
indice de Precios al Consumidor (IPC), fue del 0,2%, superior a la tasa del -0,4%
observada en el mismo mes del afio anterior. Con este resultado, la inflacion
acumulada en el afio asciende al 5%, por encima del 2,9% verificado en el mismo
periodo durante el afio anterior. La inflacion interanual, por su parte, alcanz6 un 9,4%,
resultado superior al 8,8% observado en el mes de agosto del corriente afio, y también

mayor a la tasa del 3,8% registrado en el mes de setiembre del afio pasado.
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Por otro lado, se sefiala que la inflacibn subyacente mensual (indicador que
excluye los rubros volétiles de la canasta) se situ6 en un nivel inferior a la inflacion total
mensual (en -0,1%). Asi, la inflacion interanual medida por este indicador, alcanz6 una
tasa del 7,6%, resultado menor a la tasa del 8,2% registrada en el mes de agosto del
corriente afo, pero superior a la tasa del 5,3% verificado en el mes de setiembre del
afno 2010.

En el contexto regional, la economia Brasilefia registrd una inflacién interanual
del 7,23% en el mes de agosto del afio 2011, mayor al 6,87% observado en el mes de
julio del presente afio, con lo cual se aleja del techo del rango meta (6,50%). Asimismo,
se menciona que la inflacion de los alimentos registré un incremento en términos
interanuales, pasando del 9,36% observado en julio del afio 2011, a un 10,41% en el

mes de agosto del corriente afio.

En el mes de agosto del afio 2011 la inflacion minorista de Argentina, medida por
la variacion del indice de Precios al Consumidor del Gran Buenos Aires (IPC GBA),
ascendi6 al 9,8% en términos interanuales, tasa levemente superior al 9,7% verificado
en el mes de julio del mismo afio. Por su parte, los alimentos registraron en el mes de
agosto una tasa del 8% en términos interanuales, tasa inferior al 8,2% observado en el

mes de julio del afio 2011.

II. Principales aspectos de la inflacion

El resultado inflacionario del mes de setiembre esta explicado principalmente por
los aumentos de precios registrados en los bienes duraderos de la canasta, de ciertos

servicios gastronomicos y de seguros relacionados a la salud.
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Entre los bienes duraderos que presentaron aumentos en el mes se mencionan

los autovehiculos, repuestos y accesorios para vehiculos livianos, muebles, y las
herramientas utilizadas en el hogar.

Entre los bienes derivados del petréleo observaron incremento en el precio del
gas licuado de uso doméstico.

Inflacion en bienes, servicios y renta
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En el mes de setiembre también se destaca las reducciones experimentadas en
los precios de la carne vacuna, que responderia al brote de fiebre aftosa detectada en
el Departamento de San Pedro, hecho que desemboco en la rapida suspensiéon del
status sanitario de Paraguay de “pais libre de fiebre aftosa con vacunacién”. Debido a
este episodio practicamente toda la cadena de comercializacién de la carne vacuna ha
sido afectada, desde el productor hasta el consumidor final, incluyendo a transportistas,

frigorificos, supermercados y comercios. También se observaron bajas en los precios

del ganado en pie durante la segunda quincena del mes.
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Agentes del sector mencionan que los cortes populares tendran una menor
oferta en esta coyuntura, considerando que los frigorificos suspenderan sus actividades
de faenamiento, en principio hasta los primeros dias de octubre del corriente afio. Por
otro lado, sefialan que podria verificarse una sobreoferta en los cortes de primera,
debido a que partidas de carne vacuna exportadas con anterioridad a la suspension, y
que fueron rechazadas en el pais de destino, seran comercializadas en el mercado

domeéstico, presionando con ello a la baja los precios minoristas.

Alimentos s/FyV, Carne Vacuna, Carne de Pollo, Carne de Cerdo
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El plazo de suspension de las exportaciones de carne vacuna es en principio por
sesenta dias, periodo de tiempo establecido por Servicio Nacional de Calidad y Salud
Animal (Senacsa) sobre base de procedimientos internacionalmente aceptados para

situaciones similares. Actualmente, los exportadores se encuentran explorando
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mercados de igual status sanitario y/o sin mayores restricciones para volver a reactivar

las ventas externas.

Relacionado al mercado de carne vacuna, durante el mes también se observaron
leves reducciones de precios en bienes que compiten con la carne vacuna, como las

verificadas en la carne de cerdo, carne de aves y carnes en conserva.

Evoluciéon del IPC
2010/2011

Tasa de variacion (%)

Mes Mensual Acumulada Interanual
2010 2011 2010 2011 2010 2011
Enero 1,0 1,5 1,0 1,5 2,8 7,8
Febrero -0,1 1,5 0,9 3,1 3,0 9,5
Marzo 0,9 1,7 1,8 4,8 4,1 10,3
Abril 0,8 -0,3 2,6 4.4 5,5 9,1
Mayo -1,0 0,0 1,6 4.4 4,5 10,2
Junio 0,6 -0,6 2,3 3,8 4,3 8,8
Julio 0,1 0,0 2,4 3,8 4,7 8,7
Agosto 0,9 1,0 &) 4,9 4,5 8,8
Setiembre -0,4 0,2 2,9 5,0 3,8 9,4
Octubre 2,2 52 5,2
Noviembre 0,4 5,7 6,1
Diciembre 1,5 7,2 7,2
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Por otro lado, en los servicios de la canasta se verificaron subas de precios
como los registrados en servicio de alquiler de vivienda, pasaje interurbano, pasaje
aéreo, paquetes turisticos al exterior, entrada a espectaculos, seguros médicos, lavado

de ropa y compostura de calzados.

Finalmente, se observaron incrementos de precios en las prendas de vestir y
calzados para niflos y para bebés, como también en las prendas personales y
accesorios. Asimismo, la agrupacion Comunicacion presentd un incremento de precios

en los servicios postales, en el plan fijo de telefonia movil, y en los servicios de internet.

lll. Inflacién en Bienes, Servicios y Renta

La inflacion de los Bienes de la canasta fue del 0%, superior a la tasa del -1%
observada en el mismo mes del afio 2010. Asi, la inflacion acumulada en el afio
asciende al 5,1%, superior a la tasa del 2,4% registrada en el mismo periodo del afio
anterior. Con este resultado, la inflacién interanual asciende al 10,6%, superior al 9,5%
registrado en el mes de agosto, y también por encima del 3,2% registrado en el mes de

setiembre del afio 2010.

En cuanto a la agrupacion Servicios y Renta, la inflacibn mensual se ubicé en
0,2%, por debajo del 0,7% registrado en el mes de setiembre del afio 2010. Con este
resultado, la inflacibn acumulada del afio fue del 4,9%, superior a la tasa del 3,9%
registrado en el mismo periodo del afio 2010. Por su parte, la inflacion interanual fue
del 7,2%, menor al 7,7% observado en el mes anterior, pero superior al 4,5% verificado

en el mes de setiembre del afio pasado.
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Inflacién en Bienes, Servicios y Renta
Setiembre 2010/2011

Setiembre 2010 Setiembre 2011

Agrupacién Tasa de Inflacion Tasa de Inflacion
Mens. Acum. Inter. Mens. Acum. Inter.
Bienes Alimenticios -1,8 2,0 4,7 -0,1 7,5 17,1

Bienes Alimenticios (sin

0,8 9,4 10,8 -0,8 4,9 12,1
frutas y verduras)

Otros Bienes -0,1 2,7 1,9 0,3 2,5 4,0
Total Bienes -1,0 2,4 3,2 0,0 51 10,6
Servicios 0,7 3,9 4,4 0,2 4,9 7,2
Renta 0,3 4,2 6,6 0,2 55 6,9
Total Servicios y Renta 0,7 3,9 4,5 0,2 4.9 7,2
IPC -0,4 2,9 3,8 0,2 5,0 9,4

V. Inflacién Subyacente

La inflaciéon subyacente' durante el mes de setiembre del afio 2011 fue del
-0,1%, siendo este resultado inferior a la tasa del 0,2% observada en la inflacion total.
A su vez, la inflacién subyacente(X1), que ademas de excluir a las frutas y verduras

no incorpora los servicios tarifados y combustibles, presentd una tasa del -0,2%.

La inflaciébn acumulada en el mes de setiembre de 2011, por cada uno de los
indicadores de precios, fueron: inflacion total 5%, inflacién subyacente 4,2% e inflacion
subyacente (X1) 3,9%.

! Excluye de la canasta del IPC las frutas y verduras.
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Inflacién subyacente
Setiembre 2010/2011

Setiembre 2010 Setiembre 2011
AGRUPACION Tasa de Inflacién Tasa de Inflacion
Mens. Acum. Inter. Mens. Acum. Inter.
Frutas y Verduras -14,0 -25,8 -20,2 3,2 20,0 45,0
Servicios Tarifados 0,0 0,0 0,5 0,1 11 6,4
Combustibles -1,5 5,6 57 0,0 10,4 16,1
Subyacente (X1) 0,6 54 5,7 -0,2 3,9 7,1
Subyacente 0,4 5,0 5,3 -0,1 4,2 7,6
Inflacién total -0,4 2,9 3,8 0,2 50 9,4

Inflacién e inflacién subyacente
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Con respecto a la inflacion interanual registrada en el mes de setiembre de 2011
por cada uno de los indicadores de precios, las mismas presentaron los siguientes

porcentajes: inflacion total 9,4%, inflacion subyacente 7,6% e inflacion subyacente (X1)
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7,1%.

VI. Inflacién en bienes nacionales e importados

La inflacidén mensual perteneciente a los bienes de consumo nacional, en el mes
de setiembre del corriente afio, fue del 0,3%, superior a la tasa del -0,3% registrada en
el mismo mes del afio anterior. Asi, la inflacion acumulada asciende a 5,6%, mayor a la
tasa del 3,8% observada en el mismo periodo del afio anterior. Con este resultado, la
inflacion interanual fue del 11,1%, mayor a la tasa del 10,4% observada en el mes de

agosto del corriente afo, y también superior a la tasa del 5,1% registrada en el mismo
mes del afio anterior.

Inflacién en bienes nacionales, importados (s/fyv)? e inflacién total
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Por otro lado, la inflacion mensual de los bienes de consumo importado (sin

2 Abreviatura de sin frutas y verduras.
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frutas y verduras) alcanz6 una tasa de variacion del 0,3%, superior a la tasa del -0,2%
verificada en el mismo mes del afio 2010. Con este resultado, la inflacibn acumulada
asciende al 1,9%, menor al 2,7% correspondiente al mismo periodo del afio anterior.
Asi, la inflacion interanual registrada por este indicador fue del 3,2%, superior al 2,8%
observado en el mes de agosto, y también mayor al 1,6% verificado en el mes de

setiembre del afio 2010.

VII. Inflacién en bienes transables y no transables

La inflacion mensual de los bienes transables (sin frutas y verduras) alcanzo6 una
tasa del -0,3%, menor al 0,4% registrado en el mismo mes del afio anterior. La inflacion
acumulada alcanz6 3,5% inferior a la tasa del 5,5% observada durante el mismo
periodo del afio 2010. Asi, la inflacién interanual asciende al 7,7%, por debajo del 8,6%
correspondiente al mes de agosto del afio 2011, pero superior al 5,6% observada en

setiembre del afio anterior.

Asimismo, la inflacion mensual de los bienes no transables fue del 0,2%, inferior
a la tasa del 0,4% registrada en el mismo mes del afio pasado. Con este resultado, la
inflacion acumulada observo una tasa del 5,1%, por encima del 4,4% correspondiente
al mismo periodo durante el afio anterior. De esta forma, la inflacion interanual en el
mes de setiembre del afio 2011 asciende al 7,3%, tasa levemente menor a la tasa del
7,5% verificada en el mes anterior, pero superior a la tasa del 5% registrada en el mes

de setiembre del aflo 2010.
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Inflacion de bienes transables (s/fyv)? no transables e inflacion total
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En el mes de agosto del afio 2011 la inflacibn minorista de Argentina, medida

por la variacion del indice de Precios al Consumidor del Gran Buenos Aires (IPC GBA),

ascendi6 al 9,8% en términos interanuales, tasa levemente superior al 9,7% verificado

en el mes de julio del afio 2011. Por su parte, los alimentos registraron en agosto del

afno 2011 una tasa del 8,0% en términos interanuales, tasa inferior 8,2% al observado

en el mes de julio del mismo afio.

Durante el primer trimestre la economia argentina crecid por encima de lo

previsto, mientras que los indicadores adelantados sefialan que lo mismo ha ocurrido

entre abril y junio. En adelante, se espera que la actividad econémica siga en alza, y

por lo tanto, se estima un crecimiento del PIB para 2011 superior a 7,5%.

% Sin frutas y verduras.
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Analizando por el lado de la demanda, la inversion sigue siendo el rubro que
presenta la tasa de crecimiento interanual mas elevada entre los componentes del
gasto interno por sexto trimestre consecutivo. El impulso proviene, en mayor medida,
de las nuevas adquisiciones de equipo durable de produccién por parte de las
empresas, para responder a la mayor demanda interna y la del resto del mundo por
productos locales. La inversidbn en construccion también aumentd, pero en menor
magnitud que el resto de los componentes. En este marco, la inversion bruta interna
fija se ubica en valores récords, y se prevé que siga expandiéndose durante 2011 a un
mayor ritmo que el promedio de la economia, llevando la tasa de inversion a mas de

24% del PIB, por encima de lo esperado en el inicio del afo.

Por el lado de la oferta, la produccién de bienes evidencia un fuerte aumento
interanual, impulsada por la industria y la construccién. Contrariamente, el sector
agropecuario redujo su dinamismo, por la caida de la actividad agricola y pecuaria con
respecto al segundo trimestre del afio 2010. En relacion a los servicios, la mayor
actividad industrial y el comercio internacional, favorecen al incremento del comercio
mayorista y minorista, y del trasporte y las comunicaciones. Los servicios de
intermediacién financiera también exhiben un crecimiento significativo, al tiempo que

crecen las actividades empresariales relacionadas con los negocios inmobiliarios.

Por otro lado, la economia Brasilefia registré una inflacion interanual del 7,23%
en el mes de agosto del afio 2011, mayor al 6,87% observado en el mes de julio del
afio 2011. Asimismo, se menciona que la inflacibn de los alimentos registr6 un
incremento en términos interanuales, pasando del 9,36% observado en julio del afio

2011, aun 10,41% en el mes de agosto del afio 2011.

* Fuente: Informe de Inflacion — 111 Trimestre 2011-Banco Central de la Republica Argentina (BCRA). Relatorio Inflagdo, Banco
Central do Brasil, Junho 2011, Volume 13, NGmero 2.
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El indice de Actividad Econdémica del Banco Central del Brasil (IBC-Br), que
incorpora un estimado para la producciéon mensual de los tres sectores de la economia,
asi como para los impuestos sobre los productos, constituye un importante indicador
coincidente de la actividad econdmica. Considerando los datos ajustados
estacionalmente, el IBC-Br caydo un 0,3% en junio de 2011, después de registrar
estabilidad en mayo y una suba del 0,4% en abril. De esta forma, la tasa de crecimiento
del indicador acumulado en doce meses paso de un 5,3% registrado en mayo a un

4,9% en junio del corriente.

Con respecto a la actividad manufacturera, mostro un alza en julio del 0,5% en la
produccion industrial, de acuerdo con la serie desestacionalizada por el IBGE, después
de registrar 1,2% y 1,1% en junio y mayo, respectivamente. La tasa media movil
trimestral se ubico en 0,1% en el periodo mayo a julio de 2011, después de caer 0,9%
en el periodo abril a junio. En comparacion con el mismo mes del afio anterior, la
produccion industrial observé disminucion del 0,3% en julio, acumulando a julio una
tasa del 2,9%, inferior al 3,7% verificado en junio de este afio, continuando con un

proceso de moderacion en el ritmo de crecimiento.

Por su parte, entre las categorias de uso de la industria, segun los datos
desestacionalizados por el IBGE, en el mes de julio se registraron incrementos en:
produccion de bienes de capital 1,7%, producciéon de bienes durables 2,9%, produccién
de bienes de consumo no durables y semidurables 3,8%, produccion de bienes
intermedios 0,7%. Asimismo, en términos interanuales la produccién de bienes
intermedios creci6 2,6%, produccién de bienes de consumo durables 1,8%, produccion
de bienes no durables y semidurables 1,6%. Sobre la misma base de comparacion, el

crecimiento de la actividad de la industria de bienes de capital se ubicé en 8,3%.

BCP | GEE-DCNMI
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