BANCO CENTRAL DEL PARAGUAY

Sh g

% - -: .
R W =5

>

i VIE DE INFLACION

§ .0 !: N
z N
LN *
-t i
L - !\'- .
q~n". N
. “‘(‘. .-
N
- -h
B e N N
} ?.’/‘:‘1 _-T’ g

| ABRIL 2012

okl . —
_." - b'E:c t >
gy T
‘: v":' ‘*\.’
' ; Lok
— e =~ RS
M
: 131 !
Ul
i 24 Sub Gerencia General de Politica Monetaria
= v gy Federacion Rusa y Sargento Marecos
e S T e i www.bcp.gov.py
| webmaster@bcp.gov.py
—— Asuncién, Paraguay



Informe de inflacion-abril de 2012

INFORME DE INFLACION

Referencia: Evolucion del indice de Precios al Consumidor (IPC)
correspondiente al mes de abril de 2012.

I. Resultado inflacionario

La inflacién del mes de abril del afio 2012, medida por la variacion del indice de
Precios al Consumidor (IPC), fue del -0,2%, levemente superior a la tasa del -0,3%
observada en el mismo mes del afio anterior. Con este resultado, la inflacibn acumulada
en el afo asciende al 2,8%, por debajo del 4,4% verificado en el mismo periodo en el
afio anterior. La inflacion interanual, por su parte, fue del 3,3%, resultado similar al

observado en el mes de marzo del corriente afio, y muy por debajo a la tasa del 9,1%
registrado en el mes de abril del afio pasado.
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Por otro lado, se sefiala que la inflacion subyacente (indicador que excluye los
rubros volatiles de la canasta) se sitio en un nivel superior al de la inflacion total
mensual (0,3%). Asi, la inflacidn interanual medido por este indicador, alcanz6 una tasa
del 2,9%, resultado mayor a la tasa del 2,7% correspondiente al mes de marzo del
corriente afo, pero inferior a la tasa del 10,3% verificado en el mes de abril del afio

anterior.

Il. Principales aspectos de la inflacion

El resultado inflacionario del mes de abril del afio 2012 esta explicado
principalmente por las bajas de precios observadas en algunos productos alimenticios de
la canasta, mencionando que similar comportamiento fue observado en algunos bienes

duraderos de origen importado.

Dentro de la agrupacion Alimentaciobn se destacan principalmente las leves
reducciones de precios registradas en harina de trigo y arroz. En relacion a estos
rubros, es importante sefialar que de acuerdo a los prondsticos de la Organizacién de
las Naciones Unidas para la Alimentacion y Agricultura (FAO)' la produccién de trigo se
mantiene levemente por debajo del méximo registrado en el afio 2011. A pesar de esta
menor produccion, la oferta mundial de trigo en 2012/2013 seguira siendo mayor que la

utilizacién prevista, debido a las importantes reservas existentes.

El mencionado informe sefiala que la produccién mundial de trigo aumentd en el
afio 2011 tras la caida verificada en el afio 2010 y que estuvo explicada principalmente
por la recuperacion de la produccion de la Comunidad de Estados Independientes

(CEI). Con respecto a la producciéon de arroz, la misma también aumentd hasta alcanzar

! Informe “Situacién Mundial Alimentaria” de la FAO, abril de 2012.
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un nuevo maximo debido a las excelentes cosechas en los principales paises

productores, principalmente en los paises de Asia y Brasil.

Por otro lado, se destaca también las diminuciones de precios de los bienes
sustitutos de la carne vacuna, como las verificadas en menudencia vacuna, carne de

aves, pescado, y otros derivados de carne, entre otros.

Grafico N° 2
Alimentos s/FyV, Carne Vacuna, Carne de Pollo, Carne de Cerdo
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Asimismo, los bienes duraderos de origen importado, vinculados muy
estrechamente a las fluctuaciones del délar americano®, observaron reducciones de
precios. Asi, se verificaron bajas en las cotizaciones de los electrodomésticos, como las
observadas en congelador, lavarropas, ventilador de techo, licuadoras, etc. También se

apuntaron disminuciones de precios en los equipos audiovisuales, entre los que se

2 Principalmente tomando como referencias las cotizaciones del tipo de cambio guarani/délar de finales de enero de 2012.
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menciona televisor, radio grabadora, equipo de sonido, camara fotografica y

computadoras personales. Adicionalmente, se registraron reducciones de precios en los
automoviles, camionetas y motos.

Grafico N° 3
Combustibles, precios del petréleo y tipo de cambio
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Sin embargo, dentro de los productos alimenticios también se observaron
aumentos de precios, como las verificadas en la carne vacuna. Es necesario destacar
gue los aumentos en este rubro se concentraron en aquellos cortes de consumo masivo
en dias festivos, como son la costilla y el vacio. Segin manifestaciones de agentes del
sector, los cortes mencionados aumentaron de precio por las expectativas de una

importante demanda a finales del mes e inicios del siguiente en coincidencia con el dia
del trabajador.
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Evolucién del IPC
2011/2012

Tasa de variacion (%)

Mes Mensual Acumulada Interanual

2011 2012 2011 2012 2011 2012

Enero 15 1,1 15 1,1 7,8 4,4

Febrero 1,5 15 3,1 2,6 9,5 4,5

Marzo 1,7 0,5 4,8 3,1 10,3 3,3

Abril -0,3 -0,2 4.4 2,8 9,1 3,3
Mayo 0,0 4.4 10,2
Junio -0,6 3,8 8,8
Julio 0,0 3,8 8,7
Agosto 1,0 4,9 8,8
Setiembre 0,2 5,0 9,4
Octubre -0,8 4,2 6,2
Noviembre -0,1 4,1 5,6
Diciembre 0,8 4,9 4,9

De esta forma, los demas cortes carnicos verificaron disminuciones de precios,
especialmente los cortes denominados de primera o “premiun”. Agentes del sector,
mencionan que el comportamiento a la baja en las cotizaciones de estos cortes se debe
aun al exceso de oferta en el mercado doméstico como consecuencia de que aun
persisten los efectos del cierre del mercado chileno, principal importador de cortes de
primera. Con relacion a este ultimo punto, y de acuerdo a informaciones recabadas del
sector, existe interés por parte de Chile en recuperar a Paraguay como su principal
abastecedor de carne vacuna, fundamentalmente por la ventaja que ofrece el pais en
términos de precio, con respecto a Brasil, actualmente principal abastecedor del

mercado chileno.
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También se destacan los aumentos de precios observados en los productos
panificados, aceites, productos lacteos y huevos, como también los incrementos de
precios verificados en las prendas de vestir y calzados para caballero, para nifio, para
dama y telas.

Con relaciéon a los muebles y articulos para el hogar, se destacan los aumentos de
precios identificados en juegos de sofa, modulares, juegos de comedor, articulos de
dormitorio y articulos de higiene para el hogar.

Dentro de los servicios se mencionan los incrementos de precios registrados en los
servicios de pintor, servicio doméstico, atencidon odontolégica, servicio de compostura de
calzados, servicio de alquileres para fiesta y alquiler de vivienda. Este ultimo rubro con

subas consecutivas desde enero de 2011.

Con respecto a la agrupacion transporte, la suba mas importante fue identificada en
pasaje interurbano®, mientras que en repuesto para vehiculos livianos se verificd una

leve retraccidn de precios.

Finalmente, se menciona que dentro de los derivados del petréleo se observaron
incrementos de precios como las apuntadas en la nafta sdper y en la nafta coman. Con
relacion a este punto, es importante sefialar que el precio internacional del petrdleo a
finales del mes de abril mostré una leve reduccion con respecto al mes de marzo del afio
2012.

lll. Inflacién en Bienes, Servicios y Renta

La inflacion de los Bienes de la canasta fue del -0,5%, levemente superior al

-0,6% observada en el mismo mes del aflo anterior. Asi, la inflacion acumulada en el afio

3 Decreto Presidencial N° 8763 de fecha 18 de abril de 2011.
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asciende al 2%, inferior al 5,2% registrado en el mismo periodo del afio anterior. Con
este resultado, la inflacion interanual medida por este indicador asciende al 1,3%,
superior al 1,1% registrado en el mes anterior, pero muy inferior al 9,9% registrado en el
mes de abril del 2011.

En cuanto a la agrupacion Servicios y Renta, la inflacion mensual se ubicé en
0,2%, tasa similar a la registrada en el mes de abril del afio 2011. Con este resultado, la
inflacion acumulada del afio asciende a un 4,4%, superior a la tasa del 3,1% registrada
en el mismo mes del afio anterior. Por su parte, la inflacion interanual fue del 7,4%,
levemente superior al 7,3% observado en el mes anterior, pero un poco menor al 7,5%

verificado en el mes de abril del aiio anterior.

Inflacién en Bienes, Servicios y Renta
Abril 2011/2012

Abril 2011 Abril 2012

Agrupacién Tasa de Inflacion Tasa de Inflacidn

Mens.  Acum. Inter. Mens.  Acum. Inter.
Bienes Alimenticios -0,6 9,4 15,9 -1,1 1,6 -3,4
E:ﬁg:%g:‘dir:gg')os (sin 08 66 226 03 -15  -68
Otros Bienes -0,6 0,4 3,5 0,3 2,5 7,0
Total Bienes -0,6 5,2 9,9 -0,5 2,0 1,3
Servicios 0,1 3,1 7,6 0,2 4,2 7,1
Renta 0,1 2,8 5,9 0,6 7,1 11,2
Total Servicios y Renta 0,2 3,1 7,5 0,2 4.4 7,4
IPC -0,3 4.4 9,1 -0,2 2,8 3,3

BCP | SGGPM-DCNMI
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V. Inflacion Subyacente

La inflaciéon subyacente® durante el mes de abril del afio 2012 fue del 0,3%,
siendo este resultado superior a la tasa del -0,2% observada en la inflacién total. A su
vez, la inflacion subyacente(X1), que ademas de excluir las frutas y verduras no

incorpora los servicios tarifados y combustibles, también present6 una tasa del 0,2%.

Asi, la inflacibn acumulada verificada en el mes de abril del corriente por cada
uno de los indicadores de precios, ascienden a los siguientes porcentajes: inflacion total

2,8%, inflacion subyacente 2,1% e inflacion subyacente (X1) 1,8%.

Inflacion subyacente
Abril 2010/2011

Abril 2011 Abril 2012

AGRUPACION Tasa de Inflacién Tasa de Inflacidn

Mens. Acum. Inter. Mens. Acum. Inter.
Frutas y Verduras -6,3 22,9 -6,1 -6,3 15,1 111
Servicios Tarifados 0,0 0,8 6,0 0,0 0,8 1,9
Combustibles -0,9 3,7 12,3 0,5 6,1 18,2
Subyacente (X1) 0,2 3,5 10,6 0,2 1,8 1,9
Subyacente 0,1 3,3 10,3 0,3 2,1 2,9
Inflacién total -0,3 4,4 9,1 -0,2 2,8 3,3

Con respecto a la inflacion interanual registrada en el mes de abril del afio 2012
por cada uno de los indicadores de precios, las mismas presentaron los siguientes
porcentajes: inflacion total 3,3%, inflacion subyacente 2,9% e inflacion subyacente (X1)
1,9%.

* Excluye de la canasta del IPC las frutas y verduras.
BCP | SGGPM-DCNMI
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Grafico N° 5
Inflacion e inflacion subyacente
2006-2012
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VI. Inflacién en bienes nacionales e importados

La inflacibn mensual perteneciente a los bienes de consumo nacional, en el mes
de marzo del corriente afo, fue del -0,3%, inferior a la tasa del 0% registrada en el
mismo mes del afio anterior. Asi, la inflacion acumulada asciende al 2,8%, menor al
5,2% observada en el mismo periodo del afio anterior. Con este resultado, la inflacién

interanual fue del 2,1%, por debajo del 2,4% observada en marzo del corriente afio, y
también menor al 11,6% registrada en el mismo mes del afio anterior.
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Grafico N° 6
Inflacion en bienes nacionales, importados (s/fyv)® e inflacion total
2006-2012
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Por otro lado, la inflacion mensual de los bienes de consumo importado (sin frutas
y verduras) alcanz6 una tasa de variacion del 0,3%, superior a la tasa del -0,8%
verificada en el mismo mes del afio 2011. Con este resultado, la inflacion acumulada
asciende al 2,5%, mayor al 0,5% correspondiente al mismo mes del afio anterior. Asi, la
inflacion interanual registrada por este indicador fue del 7,1%, superior a la tasa del

5,9% observada en el mes anterior, y también superior al 3,5% verificado en el mes de
abril del afio 2011.

VII. Inflacién en bienes transables y no transables

La inflacibn mensual de los bienes transables (sin frutas y verduras) alcanz6 una
tasa del 0,3%, levemente mayor al 0,2% registrado en el mismo mes del afio anterior. La
inflacibn acumulada alcanz6 0,3% inferior al 3,7% observado en el mismo mes del afio

2011. Asi, la inflacion interanual asciende al -0,5%, por encima del -0,7%

% Abreviatura de sin frutas y verduras.
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correspondiente al mes de marzo del afio 2011, pero muy inferior a la tasa del 12,4%
observada en abril del afio pasado.

Grafico N° 7
., . 6 : .
Inflacion de bienes transables (s/fyv)®, no transables e inflacion total
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Asimismo, la inflacion mensual de los bienes no transables fue del 0,2%, superior
a la tasa del 0,1% registrada en el mismo mes del afio pasado. Con este resultado, la
inflacion acumulada observé una tasa del 4,5% por encima del 2,8% correspondiente al
mismo mes del afio anterior. De esta forma, la inflacién interanual en el mes de abril de
2012 asciende al 7,8%, mayor al 7,7% verificado en el mes anterior, y también superior

a la tasa del 7,4% registrada en el mes de abril de 2011.

® Sin frutas y verduras.
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VIIl. Comportamiento de la inflacién de los principales socios comerciales’

En el mes de marzo del afio 2012, la inflacion minorista de Argentina, medida por
la variacion del indice de Precios al Consumidor del Gran Buenos Aires (IPC GBA),
ascendi6é al 9,8% en términos interanuales, tasa levemente superior al 9,7% verificada
en el mes de febrero del afio 2012. Por su parte, los alimentos registraron en marzo del
afo 2012 una tasa del 9,6% en términos interanuales, tasa superior al 9,2% observado
en el mes de febrero del afio 2012.

Con relacion al sector externo, los flujos comerciales con el exterior crecieron con
fuerza en 2011, y tanto las exportaciones como las importaciones marcaron nuevos
récords histéricos; esto se reflejo en una mayor apertura comercial en términos del
Producto respecto de los 2 afios anteriores. El aumento de las ventas externas obedecié
al efecto conjunto de precios y de cantidades, prolongando el crecimiento registrado
desde fines de 2009. En particular, los mayores volimenes exportados estuvieron
determinados principalmente por los envios de manufacturas de origen industrial,
mientras que los productos primarios y las manufacturas de origen agropecuario
crecieron marginalmente. En tanto, los despachos de combustibles y energia registraron

una disminucion.

Por su parte, las importaciones mostraron un importante dinamismo a partir del
crecimiento de las cantidades y de los precios de importacion. La expansion de la
actividad econémica doméstica explicé el alza de las compras externas totales. Asi, en
2011 el excedente comercial superd, por décimo afio consecutivo, los US$ 10.000
millones, con una disminucién frente al afio previo, pero manteniéndose en un nivel

histéricamente elevado.

" Fuente: Informe de Inflacién — | Trimestre 2012-Banco Central de la Republica Argentina (BCRA). Relatério Inflagdo, Banco
Central do Brasil, Margo 2012, Volume 14, Namero 1.
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Si bien el escenario internacional mas adverso generard una moderacion en el
ritmo de aumento de los flujos de comercio, en 2012 se prevé que tanto las
exportaciones como las importaciones alcancen nuevos méaximos histéricos. En
particular, las ventas externas volverian a incrementarse beneficiadas por el crecimiento
econdémico de nuestros principales socios comerciales (comparativamente favorable en
relacion al resto del mundo) y por las sinergias Intra-Mercosur. En el caso de los
combustibles se prevé una suba acotada, asociada a la aplicacion de la produccién local
al abastecimiento de la demanda interna de energia. Aunque con una desaceleracion
con respecto al afio previo, las importaciones también continuarian en alza, en linea con

la expansion proyectada de la actividad econdmica.

Como resultado, el superavit comercial continuaria en terreno positivo, aunque se

espera una moderada reduccion respecto del afio anterior.

Por otro lado, la economia Brasilefia registré una inflacion interanual del 5,24%
en el mes de marzo del afio 2012, menor al 5,85% observado en el mes de febrero del
afio 2012. Asimismo, se menciona que la inflacion de los alimentos registré6 una leve
disminucién en términos interanuales, pasando del 6,83% observado en febrero del afio

2012, a un 6,30% en el mes de marzo del corriente.

Dentro del contexto externo, los precios internacionales de los commodities
presentaron fuerte volatilidad y tendencia al alza desde la dltima reunion del Comité de
Politica Monetaria (COPOM), en respuesta a la incertidumbre sobre las consecuencias
de la sequia para la cosecha de cereales en América del Sur, la disminucion de aversién
al riesgo en los mercados financieros, y a la mejora en las perspectivas para el
crecimiento de la economia mundial, con énfasis en la reduccion de los temores de una

desaceleracion aguda de la economia China.
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Los precios del barril de petréleo de tipo Brent se mantuvo volatil y superé el nivel
de US$ 120, reflejando en parte, una mayor inestabilidad politica en algunos paises
productores importantes, y los retrasos en el proceso de reanudacién de la produccion.
Cabe destacar, que la complejidad geopolitica que envuelve al sector del petroleo tiende
a acentuar el comportamiento volatil de los precios, que refleja también, la baja
previsibilidad de algunos componentes de la demanda global, y el hecho de que el
crecimiento de la oferta depende de los proyectos de inversion de larga maduracion y de
elevado riesgo.

En el pasado reciente, la alta volatilidad de los precios de los commodities fue
fuertemente influenciado por la amplia liquidez mundial en el contexto en el cual los
mercados financieros se ajustan a las nuevas expectativas de crecimiento y la volatilidad

en los mercados de divisas.

De forma prospectiva, es plausible afirmar que el anuncio hecho por las
autoridades chinas de reduccion de las metas de crecimiento tiende a generar algin

impacto sobre los precios de los commodities.

Adicionalmente, el indice de Materias Primas-Brasil (IC-Br), avanzo 0,57% en
enero, interrumpiendo una serie de tres meses consecutivas de disminuciones, periodo
en el que acumul6é una devaluacion de 4,89%. En febrero el IC-Br volvié a retroceder,
indicando una disminucion del 2,96%, reflejo de las variaciones respectivas de -3,97%,
0,80% y -1,86 de los sub indices agricultura, metales y energia. En los Gltimos meses la
variacion en doce meses del IC-Br mostro una disminucion alcanzando -12,68% en

febrero, y de -4,47% en enero en el afio 2012.
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GERENCIA DE ESTUDIOS ECONOMICOS
DPTO. DE CUENTAS NACIONALES Y M. INTERNO

INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR
AREA METROPOLITANA DE ASUNCION
BASE Diciembre 2007=100

ASUNGION
ALOJAMIENTO MUEBLES Y

ANO/MES | ALIMENTACION| B.ALCOH P.VESTIR AGUA-ELECTR. ARTICULOS | GASTO EN] TRANSPORTE | COMUNICACION | RECREACION | EDUCACION |RESTAURANT.] BIENES INDICE VARIACIONES (%)

B.NO ALCOH. TABACOS | CALZADO GAS Y OTROS P. EL HOGAR SALUD CULTURA HOTELES SERVICIO! RAL MENSleCUM.l INTER.
2010 116,9 1249 106,2 112,5 117,0 107,5 107,1 86,9 110,7 117,6 123,8 112,0 1129
ENE 115,1 120,0 104,9 108,2 114,3 106,1 105,6 86,8 109,5 112,2 118,3 110,9 1106 1,0 1,0 28
FEB 113,4 121,3 105,1 109,3 114,5 106,1 105,7 86,7 109,7 116,8 1189 111,2 1105 -0,1 09 3,0
MAR 115,4 122,7 105,6 110,7 116,1 106,2 105,4 87,0 109,8 117,8 119,7 111,7 1115 09 18 4,1
ABR 117,8 122,7 105,7 111,0 116,2 106,3 105,6 86,9 109,7 117,8 120,9 111,6 1124 08 26 55
MAY 113,9 123,4 105,9 111,2 116,2 106,7 106,2 86,9 110,0 117,8 121,2 111,8 111,3 -10 16 4,5
JUN 114,9 123,9 106,0 112,3 117,2 107,3 106,5 86,6 110,4 117,8 122,4 111,9 1120 0,6 2,3 43
JUL 114,3 124,1 106,3 113,6 117,4 107,4 106,8 87,0 110,5 117,8 123,6 112,12 112,121 0,1 24 47
AGO 116,6 124,9 106,4 114,6 117,4 107,7 106,9 87,7 110,6 118,6 1250 112,2 113,121 0,9 3,3 45
SEP 114,5 125,2 106,6 114,0 118,1 108,2 107,0 87,7 111,7 118,6 126,8 112,3 112,7 -04 29 3,8
OCT 121,4 127,7 107,0 114,2 118,3 109,0 107,8 88,0 112,0 118,6 128,0 112,7 1152 2,2 5,2 5.2
NOV 120,9 130,8 107,44 115,1 118,8 109,4 110,2 85,5 112,4 118,7 129,2 113,0 115,7 04 5,7 6,1
DIC 124,8 131,8 107,44 115,5 119,4 109,5 111,6 86,1 112,3 118,7 131,5 113,12 1174 15 7,2 7,2
2011 132,5 134,5 109,8 121,2 122,0 110,8 113,7 86,0 113,7 125,4 140,7 117,1 122,2
ENE 129,2 131,9 107,55 116,4 119,6 109,6 112,8 86,1 1129 118,7 133,0 113,8 119,2 15 15 7,8
FEB 132,8 132,4 108,0 116,6 120,7 109,9 112,8 86,1 113,4 125,6 134,7 1153 1210 1,5 3,1 95
MAR 137,3 132,4 108,6 119,1 121,0 110,4 113,0 85,8 113,8 126,0 136,5 116,3 123,0 1,7 4,8 10,3
ABR 136,5 132,4 109,0 119,0 121,1 110,5 111,4 85,1 113,5 126,0 137,6 116,4 1226 -03 44 9,1
MAY 135,8 132,4 109,2 119,3 121,6 110,7 111,2 85,1 113,9 126,0 139,5 116,8 122,6 0,0 4,4 10,2
JUN 131,4 136,3 109,5 122,1 121,7 110,9 113,5 85,1 113,7 126,0 140,8 117,0 1219 -06 3,8 8,8
JUL 130,5 1359 110,3 122,7 122,5 110,9 113,6 86,2 113,8 126,0 1426 117,4 1219 0,0 3,8 8,7
AGO 134,2 136,1 1104 123,3 122,8 110,9 113,1 86,1 113,3 126,0 143,0 117,7 1231 1,0 49 88
SEP 134,1 136,1 110,55 123,5 123,0 110,9 113,6 86,2 113,4 126,0 143,5 118,3 123,3 0,2 50 94
OCT 130,1 1359 1110 123,6 123,1 111,3 114,6 86,5 113,8 126,1 144,55 1185 122,3 -0,8 4,2 6,2
NOV 128,1 1359 1114 124,3 123,5 111,6 116,5 87,0 114,3 126,2 145,6  118,7 122,2 -0,1 4,1 5,6
DIC 129,7 1358 1119 124,7 123,6 111,8 118,6 86,9 115,0 126,2 146,6 119,0 123,2 0,8 4,9 49
2012 132,5 136,6 113,0 129,2 127,6 113,2 121,3 87,7 117,3 135,5 148,2 122,2 126,2
ENE 131,8 136,3 112,2 125,6 124,4 112,4 120,5 87,6 115,8 126,2 146,7 120,4 1245 1,1 11 44
FEB 132,9 136,5 112,7 128,2 127,5 113,3 122,1 87,9 117,5 138,0 1479 1216 1264 15 26 45
MAR 133,3 136,8 113,3 131,3 128,7 113,5 121,0 87,7 117,8 138,9 148,9 123,3 1270 0,5 3,1 33
ABR 131,8 136,7 113,7 131,6 129,6 113,7 121,4 87,7 117,9 138,9 149,4 123,4 126,7 -0,2 28 3,3
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