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EVOLUCION DEL INDICE DE PRECIOS AL
CONSUMIDOR (IPC) EN ABRIL DE 2007

| . INFLACION: RESULTADO GENERAL

La inflacion del mes de abril del afio 2007, medida por la variacion del indice de
Precios al Consumidor (IPC), fue del 0,9%, mayor 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 -1,4%, por debajo del 4,5% verificado en igual periodo durante el afio
anterior. Por su parte, la inflacién interanual se ubica en 6,2%, por encima del 5,6%
registrado en el mes de marzo del afio 2007, pero menor al 10,6% observado en abril
del afio 2007.
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Il. PRINCIPALES ASPECTOS DE LA INFLACION

La inflacion del mes de abril de 2007 esta explicado en gran medida por los
aumentos de precios observados en la agrupacion Alimentacion, las que a su vez estan
altamente correlacionados con los aumentos de precios observados en los rubros
horticolas durante el presente mes, especialmente aquellos provenientes de los paises
vecinos, y que en opinidon de agentes del sector, estarian relacionados a los problemas

climatoldgicos registrados en la Argentina.

Asimismo, durante el mes se verific6 un leve cambio en la tendencia de los
precios de los bienes y servicios relacionados al petréleo, destacandose el incremento
de los precios del gas licuado de petréleo (durante la segunda quincena del mes), que
segun manifestaciones de ciertos actores econdémicos se deberian a alzas en los costos

en origen, principalmente como consecuencia de la volatilidad del precio del petroleo.

Por otro lado, los precios de la carne vacuna, en promedio, continlan con su
tendencia a la baja, y como se mencionara en informes anteriores, este comportamiento
estaria relacionado con la mayor oferta observada durante este periodo del afio,
acompafado de una menor dinamica de las ventas externas, principalmente por una

mayor competencia regional por el mercado ruso.
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EVOLUCION DEL IPC

2006/2007 i
MES MENSUAL ACUMULADA INTERANUAL

2006 2007 2006 2007 2006 2007

Enero 1,4 -1,0 1,4 -1,0 10,6 9,8

Febrero 11 -0,3 2,5 -1,3 11,2 8,3

Marzo 1,5 -1,0 4,0 -2,3 11,6 5,6

Abril 0,4 0,9 4,5 -1,4 10,6 6,2
Mayo -0,3 4,2 8,7
Junio -0,4 3,7 8,4
Julio -0,2 3,5 7,7
Agosto 0,2 3,7 8,0
Septiembre 1,6 54 8,3
Octubre 2,0 7,5 8,7
Noviembre 1,9 9,5 8,9
Diciembre 2,7 12,5 12,5

Asimismo, los bienes duraderos de la canasta, y en general, los bienes
importados, continlan exhibiendo una tendencia decreciente en términos interanuales,
explicado en gran medida por la apreciacién del délar, aunque es necesario sefalar que
el traspaso a los precios domésticos es muy bajo. Finalmente, algunos rubros de
consumo masivo durante la Semana Santa también subieron de precio, subrayandose

que una parte de los aumentos estan medidos en el IPC del mes de marzo.
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I1l. INCIDENCIA INFLACIONARIA

Con respecto a la incidencia inflacionaria® de cada una de las agrupaciones que
componen la canasta de bienes y servicios del IPC, en el resultado del mes de abril del
corriente afio se destaca principalmente la variacion observada en la agrupacion de
Alimentacién. Esta agrupacion registrd6 una incidencia inflacionaria del 103,8%,

representando una tasa ponderada del 1% en la inflacion mensual total.

Abril 2007

AGRUPACION Incidencia Inflacionaria
Mensual Acumulado Interanual
Alimentacion 1,0 103,8 -1,3 93,4 5,4 86,4
Vestido y Calzado 0,0 0,9 0,0 -3,4 0,2 2,5
Vivienda 0,0 -4,0 0,0 14 0,3 4,8
Gastos en Salud 0,0 0,0 0,1 -4,8 0,2 1
Transporte 0,0 0,0 -0,4 27,6 -0,3 -4,3
Educacion y Lectura 0,0 0,5 0,1 -10,8 0,2 3,1
Gastos Varios 0,0 -1,3 0,0 -3,4 0,3 4,6
INDICE GENERAL 0,9 100,0 -14 100,0 6,2 100,0

Para el célculo de este indicador se multiplica la inflacién de cada agrupacién por sus correspondientes ponderaciones dentro de la canasta
del IPC. La suma algebraica de las tasas de variacién ponderada es igual a la tasa de inflacién del mes. Asimismo, se presenta la incidencia
inflacionaria (mensual, acumulada e interanual) en forma de estructura porcentual.
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IV. INFLACION SUBYACENTE

La inflacion subyacente® durante el mes de abril de 2007 no registré variacion
alguna, siendo este resultado menor a la tasa del 0,9% observada en la inflacion total.
A su vez, la inflacion subyacente(X1), que ademas de excluir a las frutas y verduras

no incorpora los servicios tarifados y combustibles, tampoco presento variacion.

Inflacién e inflacién Subyacente
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Con respecto a la inflacion acumulada en el afio, registrada por cada uno de los
indicadores de precios, las mismas presentaron los siguientes porcentajes: inflacion

total -1,4%, inflacion subyacente -0,5% e inflacién subyacente (X1) -0,1%.

2 Excluye de la canasta del IPC las frutas y verduras.
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Abril 2006 Abril 2007

AGRUPACION Tasa de Inflacién Tasa de Inflacién

Mens. | Acum. Inter. Mens. | Acum. Inter.
Frutas y Verduras -3,1 31,0 20,1 10,2 -8,2 38,1
Servicios Tarifados 0,1 0,2 7,1 0,0 -2,3 2,1
Combustibles 0,1 -0,5 18,1 0,2 -2,7 0,9
Subyacente (X1) 0,9 3,4 9,7 0,0 -0,1 4,7
Subyacente 0,7 2,7 9,9 0,0 -0,5 3,6
IPC 0,4 4.5 10,6 0,9 -14 6,2

Por otro lado, la inflacion interanual registrada por cada uno de los indicadores
de precios presentaron los siguientes porcentajes: inflacion total 6,2%, inflacion

subyacente 3,6% e inflacién subyacente (X1) 4,7%.

V. INFLACION EN BIENES NACIONALES E IMPORTADOS

La inflacion mensual perteneciente a los bienes de consumo nacionales fue del
0,2%, menor a la tasa del 0,7% registrada en el mismo mes del afio anterior. Asi, la
inflacion acumulada para este tipo de bienes fue del -0,2%, por debajo del 3,2%
observado en igual periodo del afio 2006. La inflacion interanual de abril de 2007 para
este tipo de bienes ascendi6é al 4,6%, por debajo del 5,1% observado en el mes de
marzo del corriente afio, y también menor al 10,2% observado en el mismo mes del

ano anterior.
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Por otro lado, la inflacion mensual de los bienes de consumo importados alcanzé
una tasa del 3,7%, mayor al -0,5% verificado en el mismo mes del afio 2006. A su vez,
la inflacibn acumulada para este tipo de bienes ascendi6 al -5,3%, por debajo del 9,7%
observado durante el mismo periodo del afio 2006. La inflacion interanual del mes de
abril de 2007 para este tipo de bienes fue del 12,5%, por encima del 8% observado en

marzo del corriente afio, y también superior al 12,2% verificado en el mes de abril del
afio anterior.

Inflacién en Bienes Nacionales e Importados e Inflacion Total
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Ademas, se puede mencionar que la inflacion mensual de los bienes nacionales
(sin frutas y verduras) en promedio no registro variacion de precios, mientras que la

inflacibn mensual de los bienes importados (sin frutas y verduras) fue del -0,2%.
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VI. INFLACION EN BIENES TRANSABLES Y NO TRANSABLES

La inflacion mensual de los bienes transables fue del 1,5%, mayor al 0,5%
registrado en el mismo mes del afio anterior. Asi, la tasa de inflacion acumulada
ascendié al -2,2%, menor al 6,2% observada en el mismo periodo del afio 2006. Por
otro lado, la inflacion interanual de abril de 2007 ascendid al 8,2%, por encima del

7,2% observada en marzo de 2007, pero menor al 13,6% registrado en abril de 2006.

Asimismo, la inflacibn mensual de los bienes no transables fue del -0,1%, por
debajo del 0,3% registrado en el mismo mes del afio pasado. La inflacion acumulada
para este tipo de bienes alcanzé una tasa del 0,3%, inferior al 1,3% obtenido en igual
periodo del afio 2006. La inflacion interanual correspondiente al mes abril de 2007 para
este tipo de bienes, alcanz6 una tasa del 2,4%, inferior al 2,8% observado en el mes de

marzo del presente afio, y también por debajo del 5,3% observado en el mes de abiril

del afio anterior.
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VIl. COMPORTAMIENTO DE LA INFLACION DE LOS PRINCIPALES SOCIOS COMERCIALES?®

La inflacion minorista en Argentina, medida por el Iindice de Precios al
Consumidor del Gran Buenos Aires (IPC GBA), continu6é con la desaceleracion

observada en 2006, presentando en marzo un alza de 9,1% en términos interanuales.

No obstante, el menor crecimiento reciente del IPC GBA se explica
principalmente por lo ocurrido con los precios estacionales, que se incrementaron
interanualmente en marzo en 9,4%, variacion que resultd cercana a la mitad de la
observada a fines del afio pasado, en la medida que tendieron a normalizarse la oferta
de ciertos productos frescos como las frutas y verduras, y que se desacelerd la

medicion de los rubros asociados al turismo.

En tanto, el IPC Resto (aproximacion a la inflacion subyacente) mantuvo su tasa
de variacion interanual relativamente estable en torno al 10%. En términos trimestrales
el IPC Resto se elevo a 3,2%, marcando un alza ligeramente mayor a la acumulada en
el primer trimestre de 2006, a la vez que se observo un incremento de la difusion,
magnitud y persistencia de las subas de precios captadas por este subindice. Por su
parte, otro indicador de inflaciébn subyacente, como el indice de precios nucleo (sin
alimentos y energia), utilizado por muchos bancos centrales para la implementacién de
la politica monetaria, continu6 en marzo su tendencia declinante, registrando una
variacion interanual de 10,3%, la minima desde mayo de 2005. En términos trimestrales
el indice de precios nucleo acumulé un incremento de 2% en el primer cuarto de 2007,

inferior al observado en el mismo periodo de 2006 (3,7%).

3 Fuente: Informe de inflacion, Banco Central de la Republica Argentina, Il trimestre de 2007. Relatério Inflacao, Banco Central do Brasil,
Marzo 2007, Volume 9, Nimero 1.
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Ademas de las presiones que los precios externos generan sobre cierto

segmento de productos transables, la evolucion reciente de los precios al consumidor
esta signada por una gradual recomposicion de los margenes minoristas, a la vez que el

ajuste de precios relativos entre los servicios y los bienes lentamente tiende a disiparse.

Si bien en el afio 2006 el Banco Central de la Republica Argentina (BCRA)
contribuy6 significativamente a la estabilizacion inflacionaria alcanzada, en adelante, la
contencion de las expectativas inflacionarias continuard ligada no solo a la politica
monetaria, sino también a la evolucion de las politicas fiscal, de ingresos y de

competencia, dadas las multiples causas que afectan la evolucion de los precios en una

economia que aln se encuentra en transicion.

Inflacién interanual de los principales socios comerciales
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Por su parte, la economia Brasilera exhibe una inflacion interanual del 2,96% al

mes de marzo de 2007, menor al 3,02% del mes de febrero del corriente afio, con lo
cual esta variable contintia ubicandose por debajo del centro del rango meta establecido

por el Comité Monetario Nacional (CMN)* para el afio 2007.

La evolucién del IPCA indica que en este inicio de 2007, la dinamica de la
inflacidbn permanece compatible con la trayectoria de la metas, es decir, en linea con un
escenario benigno para los precios que se vienen materializando, con mayor intensidad,
desde el afio pasado. De hecho, tanto en enero como en febrero el IPC se elevé en
0,44%. Esa fue la menor tasa para un mes de enero desde el inicio de la serie historica,
en 1980. La inflacion acumulada en doce meses se redujo de 3,14% en diciembre a
3,02% en febrero, un sustancial retroceso de 2,49 p.p. frente a la tasa del 5,51%
registrada en febrero de 2006.

En 2006 la inflacion medida por el IPCA retrocedio por cuarto mes consecutivo, Yy,
por primera vez desde la implantacion del régimen de metas para la inflacién, en junio
de 1999, quedd por debajo del valor central de la meta (4,50%) establecido por el CMN.
De esta forma, se materializ6 un escenario benigno para la inflacion al consumidor,
repetidamente anticipado en Informes anteriores y en Notas de las reuniones del
Comité de Politica Monetaria (COPOM). Ese escenario, que tendrd probablemente
continuidad a lo largo de los préximos trimestres, refleja, en gran parte, los efectos
intertemporales sobre la inflacién, de la politica monetaria adoptada a lo largo de los
altimos afios. La estabilidad de los precios ha posibilitado que los agentes econémicos
tomen decisiones en condiciones de menor incertidumbre macroeconémica, haciendo
viable que los alcances de esas decisiones se extienda para horizontes de tiempos mas

largos, al favorecer una progresiva reduccion de los premios de riesgo. Esa mejoria del

4 Para 2007 y 2008, el CMN establecid, al igual que para 2006, un centro de meta de 4,5% con un margen de tolerancia de 2 p.p..
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ambiente macroeconémico es la principal contribucion que la politica monetaria puede

ofrecer para el desenvolvimiento sustentable de la economia.

Con relacién al escenario externo, no se puede descartar por completo nuevas
elevaciones de las tasas de interés de los EE.UU., aunque el escenario mas probable
sea que el ajuste de la politica monetaria estaria llegando a su fin, y de que el proceso
de relajamiento monetario podria tener inicio aun en el 2007. Por otro lado, aumenta la
preocupacion de que la economia estadounidense pueda sufrir una fuerte
desaceleracion, o, (hipotesis mas remota pero no totalmente descartable), una recesion,
principalmente en funcidn de los efectos de las dificultades del sector inmobiliario sobre

el consumo.
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DPTO. DE CUENTAS NACIONALES Y MERCADO INTERNO

GERENCIA DE ESTUDIOS ECONOMICOS

INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR
AREA METROPOLITANA DE ASUNCION

SERIE EMPALMADA
Base 1992=100
ASUNCION
ANO/MES| ALIMENTACION[ VESTIDO Y| VIVIENDA| GASTO EN| TRANSPORTE|EDUCACION Y | GASTOS [GENERAL|  VARIACIONES (%)
CALZADO SALUD LECTURA | vARiOS vens] acum  JinTer.
2003 331,3 186,2 3495 375,1 489,0 4683  309,8 3389
ENE 313,7 1809  350,7 370,9 487,4 4554 3112 3312 40 40 182
FEB 325,4 1819 3506 371,6 496,1 4581 3140 3371 18 58 20,2
MAR 334,3 1832 3517 370,7 497,4 4672 3141 3413 12 71 202
ABR 342,6 1842 3533 373,7 498,0 467,6 3150 3453 12 84 21,0
MAY 333,8 1796 3525 375,7 496,2 4685 3145 3412 -12 71 19,6
JUN 3245 187,6  350,3 376,1 480,2 467,6 3120 3362 -15 55 157
JuL 321,9 187,7 3481 376,0 477,7 4675 3083 3340 -07 48 12,0
AGO 319,7 187,9 3468 376,1 486,5 4681 3061 3332 -0,2 46 92
SEP 321,2 188,3 3462 376,3 486,1 4682 3054 3337 02 47 81
ocT 337,2 189,9 3479 376,6 4875 467,9 3060 3406 21 69 99
NOV 346,8 191,4 3483 377,8 487,6 4817 3059 3451 13 83 99
DIC 354,9 191,7 3480 379,9 487,6 4817 3055 3483 09 93 93
2004 356,1 1950 3545 391,5 513,0 487,4 3090  353,6
ENE 355,2 192,6 3496 383,4 491,4 481,6 3064 3494 03 03 55
FEB 354,8 1933  350,1 386,9 492,6 481,4 3080 3499 01 05 38
MAR 355,8 1936 3515 386,5 500,7 4884 3080 3515 05 09 30
ABR 353,9 1935 3526 388,5 501,3 4885 3067 3509 -0,2 07 16
MAY 354,0 1944 3538 389,9 507,3 4885 3061  351,7 0,2 1,0 3.1
JUN 359,4 194,7 3555 390,4 514,2 4887 3068 3548 09 19 55
JuL 360,4 193,0  356,1 394,0 513,5 4887 3073 3554 0,2 20 64
AGO 3734 1933 356,33 394,2 511,8 4888 3089 3607 15 36 83
SEP 359,2 196,6  357,3 396,9 512,0 4884 3099 3559 -1,3 22 67
ocT 349,9 197,6  357,0 395,8 517,4 4885 3108 3528 -09 1,3 36
NOV 343,6 1985  357,0 395,9 538,0 4884 3132 3523 -01 1,1 21
DIC 353,7 199,2  357,3 395,6 555,2 4884 3162 3581 16 28 28
2005 371,4 204,7  369,0 405,0 622,3 5009  319,3 3743
ENE 357,6 2003 3593 397,0 557,4 4885 3179 3606 07 07 32
FEB 360,3 200,6 3605 397,6 567,2 4884 3174 3626 06 1,3 36
MAR 368,6 201,6 3624 397,4 569,9 502,7 3162 3669 12 25 44
ABR 3718 2025 3664 397,5 599,4 503,8 3173 3715 13 37 59
MAY 376,4 2041 3702 404,1 628,1 504,1 3188 3769 15 52 72
JUN 373,2 2054 3713 404,7 632,8 5043 3192 3764 -0,1 51 61
JuL 372,3 207,0 3720 409,2 654,3 504,7 3193 3782 05 56 64
AGO 368,4 2076 3729 411,6 663,7 5039 3194 3777 01 55 47
SEP 377,9 2084 3742 414,9 669,6 503,7 3226 3828 14 69 76
ocT 387,2 209,6 380,33 416,0 680,5 504,8 3245 3890 16 86 10,3
NOV 401,3 2105 3838 418,0 683,6 5049 3251 3957 17 105 123
DIC 395,0 211,1 3854 418,1 678,4 5049  326,1 3934 -06 99 99
2006 434,0 2183 3948 426,9 687,2 514,8 333,77 4139
ENE 406,6 2122 3878 419,0 677,8 5054 3281 3989 14 1,4 10,6
FEB 4153 2138 3889 420,7 680,0 506,5  330,0 4033 11 25 11,2
MAR 4285 2152 390,33 421,4 679,2 5153  330,8 4093 15 40 116
ABR 431,0 216,7  391,3 4248 680,8 5156 3315 4110 04 45 106
MAY 4254 2175 3931 424,7 688,5 5155  331,7 4098 -0,3 42 87
JUN 417,2 2193 3965 426,2 692,1 5157 3333 4080 -04 37 84
JuL 4144 2195 3969 426,4 692,9 5157 3335 4072 -0,2 35 7,7
AGO 414,9 2199 3983 427,1 694,1 516,1 3350 4080 0,2 37 80
SEP 430,2 220,8  399,6 429,4 692,9 516,7  336,7 4147 16 54 83
ocT 450,9 221,4 3988 433,0 690,8 5180 3379 4229 20 75 87
NOV 4719 221,4 3981 434,4 688,6 5183 3382 4309 19 95 89
DIC 501,9 2216 3976 435,3 688,6 518,4 3380 4425 27 125 125
2007 484,7 2232 3981 440,8 676,1 526,1  339,0 4359
ENE 489,2 222,0 3983 440,1 688,7 517,8  337,7 4379 -1,0 -1,0 98
FEB 4855 2230 3986 440,0 684,1 518,7 3394 4366 -0,3 1,3 83
MAR 476,6 2236 3981 441,4 665,7 5336  339,7 4324 -1,0 23 56
ABR 487,4 2240 3973 4415 666,0 5342 3392 4365 09 1,4 62






