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Informe de inflacion-enero de 2012

INFORME DE INFLACION

Referencia: Evolucion del indice de Precios al Consumidor (IPC)

correspondiente al mes de enero de 2012.

I. Resultado inflacionario

La inflacion del mes de enero del afio 2012, medida por la variacion del indice de
Precios al Consumidor (IPC), fue del 1,1%, inferior a la tasa del 1,5% observada en el
mismo mes del afio anterior. Con este resultado, la inflacion interanual se ubicé en un
4,4%, resultado menor a la tasa del 4,9% observado en diciembre del afio 2011, y

también inferior a la tasa del 7,8% verificada en el mismo mes del afio anterior.
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Informe de inflacion-enero de 2012

Por otro lado, se sefiala que la inflacion subyacente mensual (indicador que
excluye los rubros volétiles de la canasta) se situé en un nivel inferior a la inflacién total
mensual (en 0,2%). Asi, la inflacidn interanual en el mes de enero del afio 2012, medida
por este indicador, alcanz6 una tasa del 3,7%, resultado inferior a la tasa del 4,2%
verificado en el mes de diciembre de 2011, y también menor al 8,6% correspondiente al

mes de enero del afio 2011.

Il. Principales aspectos de la inflacion

El comportamiento de los precios de consumo durante el mes de enero de 2012
estuvo caracterizado por aumentos, pero leves, en casi todas las agrupaciones del
indice, destacandose principalmente los incrementos verificados en las agrupaciones de

alimentacion y transporte.

Asi, dentro de la agrupacion alimentacion se registraron subas de precios como
las identificadas en harina, aceites, mantecas, carne de aves, embutidos y pescado. No
obstante, es necesario sefialar que en la agrupacién alimentacion también se verificaron
reducciones de precios como las apuntadas en la carne vacuna, menudencias, carne de

cerdo, productos lacteos y azlcar.

Cabe destacar, que la baja de precios de los productos lacteos es un
comportamiento que se observa desde el mes agosto del afio anterior, y segun agentes
del sector, es como consecuencia del importante crecimiento de la produccion de lacteos
verificado en el afio 2011, en parte, estimulados por los programas sociales relacionados
a la merienda escolar implementadas en los ultimos afios. Asi, este aumento de los
niveles de produccion, sumado a la menor demanda estacional en verano, ha provocado
un exceso de oferta que ha terminado por reducir los precios, aunque agentes del sector
esperan que este comportamiento se revierta en la temporada de invierno, época de

mayor demanda por productos lacteos.
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Por otro lado, la reduccion de precio verificada nuevamente en carne vacuna
sigue ligada a los exiguos niveles de demanda externa del producto, sumada al hecho
de que una parte de la oferta exportable de carne vacuna ha sido destinada al mercado

doméstico presionando los precios a la baja, y con ello la de los bienes sustitutos.

Grafico N° 2
Alimentos s/FyV, Carne Vacuna, Carne de Pollo, Carne de Cerdo
2005- 2012

Interanual
50,0

40,0 -
30,0
20,0

10,0

-10,0 -

-20,0 -

—Alimentos s/fyv —Carne Vacuna —Carne de Pollo ——Carne de Cerdo

Con relacion a los bienes derivados del crudo, se destaca el ajuste de precio del
gasoil', el cual responde al comportamiento del délar americano y a los precios
externos del producto. No obstante, observando los incrementos a los combustibles
desde el afio anterior, los mismos mas bien se explican por la alta cotizacion
internacional del petréleo, considerando que el precio de los mismos en el afio 2011 se
incrementaron, en promedio, en 15,6%, mientras que la divisa americana termino el afo

2011 apreciado en 3,1% (ver grafico 3). Cabe sefialar, que el IPC del mes de enero

! Resolucion PRE N° 035/12 de Petropar de fecha 18 de enero de 2012.
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(dado que el ajuste se produjo durante la segunda quincena del mes de enero) incorpora
la mitad del aumento verificado en el precio del gasoil’, por lo que la otra mitad del

incremento quedara medido en el IPC del mes de febrero del afio 20122,

Grafico N° 3
Combustibles, precios del petréleo y tipo de cambio
Enero 2007- enero 2012
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En vestimentas se destacan las subas de precios registradas en las prendas de
vestir y calzado, tanto para caballeros, damas y nifios, asi como también las verificadas
en telas y prendas personales. Asimismo, entre los bienes relacionados al
mantenimiento y reparacion de la vivienda sobresalen los aumentos de precios de arena,

cal y cemento, este ultimo rubro afectado por la menor produccién local.

2E| precio del gasoil se recolecta por quincena. En la primera quincena fue considerado el precio anterior, y en la segunda quincena el precio
actual. El precio del mes corresponde al precio promedio entre ambas quincenas.
Los precios considerados son los efectivamente pagados por el consumidor.
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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 1,5 1,1 7,8 4.4
Febrero 1,5 3,1 9,5
Marzo 1,7 4.8 10,3
Abril -0,3 4.4 91
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

Con relacion a los servicios se destacan los aumentos de precios observados en
alojamiento en hoteles, alquiler de vivienda, electricista, servicio de suministro de agua,
recoleccion de basura, peluqueria, cuota de servicio de TV por cable, servicio de lunch,
compostura de calzados, gastos en clubes sociales y deportivos, seguro médico, y
gastos en servicio funerales. Asimismo, se registraron alzas en el pasaje interurbano,
pasaje terrestre internacional y pasaje aéreo, asi como también en paquetes turisticos al

exterior e interior, propios de la temporada veraniega.
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Finalmente, dentro de la agrupacion Gastos en Salud se subrayan las alzas de
precios identificadas en atencidn médica, atencion odontoldgica, servicios de salud
(internacion, ecografia, etc.), y en los productos farmacéuticos y no farmacéuticos. En
tanto que en la agrupacibn comunicacion se subrayan las subas de precios
correspondientes a los servicios postales, planes de telefonia movil, aparatos celulares y
servicios de internet.

lll. Inflacién en Bienes, Servicios y Renta

La inflacion de los Bienes de la canasta, en el primer mes del afio 2012, fue del
1,3%, inferior a la tasa del 2,1% observada en el mismo mes del afio 2011. Con este
resultado, la inflacion interanual asciende a una tasa del 3,6%, inferior a la tasa del 4,4%
verificada en el mes de diciembre del afio 2011, y muy inferior al 8,6% registrado en
enero del afio anterior.

En cuanto a la agrupacion Servicios y Renta, la inflacibn mensual se ubicé en
0,7%, levemente superior al 0,6% registrado en el mes de enero del afio 2011. Con este
resultado, la inflacion interanual asciende al 6,1%, levemente mayor a la tasa del 6%
observada en el mes de diciembre de 2011, pero inferior al 6,4% mostrado en el mes de

enero del afio 2011.
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Inflacién en Bienes, Servicios y Renta
Enero 2011/2012

Enero 2011 Enero 2012

Agrupacion Tasa de Inflacién Tasa de Inflacion

Mens.  Acum. Inter. Mens. Acum. Inter.
Bienes Alimenticios 3,5 3,5 12,3 1,6 1,6 2,0
E'uetggsyé'('a%ir;g‘s")os(s'“ 09 09 167 -09 09 -09
Otros Bienes 0,4 0,4 4,6 0,9 0,9 54
Total Bienes 2,1 2,1 8,6 1,3 1,3 3,6
Servicios 0,7 0,7 6,5 0,7 0,7 6,0
Renta 0,9 0,9 59 0,9 0,9 6,6
Total Servicios y Renta 0,6 0,6 6,4 0,7 0,7 6,1
IPC 15 15 7,8 1,1 1,1 4.4

V. Inflacién Subyacente

La inflacion subyacente®, durante el mes de enero del afio 2012, fue del 0,2%,
siendo este resultado inferior a la tasa del 1,1% 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, presenté una tasa de variacién del
0,2%.

La inflacién interanual en el mes de enero del afio 2012 registrado por cada uno
de los indicadores de precios, fueron los siguientes: inflacién total 4,4%, inflacion
subyacente 3,7% e inflacién subyacente (X1) 3,1%.

* Excluye de la canasta del IPC las frutas y verduras.
. BCP | GEE-DCNMI
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Inflacién subyacente
Enero 2011/2012

Enero 2011 Enero 2012

AGRUPACION Tasa de Inflacidn Tasa de Inflacidn

Mens. Acum. Inter. Mens. Acum. Inter.
Frutas y Verduras 16,7 16,7 -3,5 12,4 12,4 14,4
Servicios Tarifados 0,8 0,8 6,1 0,4 0,4 1.4
Combustibles 1,4 1,4 12,4 1,0 1,0 15,1
Subyacente (X1) 0,6 0,6 8,7 0,2 0,2 3,1
Subyacente 0,7 0,7 8,6 0,2 0,2 3,7
Inflacion total 15 15 7,8 1,1 1,1 4.4

Gréafico N° 5
Inflacién e inflacién subyacente
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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 enero del corriente afio, fue del 0,6%, inferior a la tasa del 1,8% registrada en el
mismo mes del afio 2011. Con este resultado, la inflacion interanual asciende a una tasa
del 3,3%, menor a la tasa del 4,5% verificado en diciembre del afio 2011, y también muy

por debajo de la tasa del 9,8% observado en el mismo mes del afio pasado.

Grafico N° 6
Inflacién en bienes nacionales, importados (s/fyv)® e inflacién total
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Por otro lado, la inflacibn mensual de los bienes de consumo importado (sin frutas
y verduras) alcanzo6 una tasa de variacion del 1,1%, tasa superior al 0,6% registrada en
el mismo mes del afio 2011. Con este resultado, la inflacién interanual asciende a una

tasa del 5,4%, mayor a la tasa del 4,9% correspondiente al mes de diciembre de 2011, y

% Abreviatura de sin frutas y verduras.
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también superior a la tasa del 4,5% verificada en el mes de enero del afio anterior.

VII. Inflacién en bienes transables y no transables

La inflacibn mensual de los bienes transables (sin frutas y verduras) alcanz6 una
tasa del 0,1%, menor al 0,8% registrado en el mismo mes del afio anterior. Asi, la
inflacion interanual en enero del afio 2012 asciende al 2,1%, por debajo del 2,8%

correspondiente al mes de diciembre del afio 2011, y también muy por debajo del 10%
observado en el mes de enero del afio pasado.

Grafico N° 7
., . . . .
Inflacion de bienes transables (s/fyv)®, no transables e inflacién total
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Asimismo, la inflacion mensual de los bienes no transables fue del 0,6%, tasa
similar a la registrada en el mismo mes del afio pasado. Con este resultado, la inflacion

interanual en el mes de enero del afio 2012, asciende al 6,1%, tasa similar a la

® Sin frutas y verduras.
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verificada en el mes de diciembre de 2011, pero menor al 6,7% registrado en el mes de

enero del afio anterior.

VIIl. Comportamiento de la inflacién de los principales socios comerciales’

En el mes de diciembre del afio 2011 la inflacion minorista de Argentina, medida
por la variacion del indice de Precios al Consumidor del Gran Buenos Aires (IPC GBA),
ascendio al 9,5% en términos interanuales, tasa similar a la verificada en el mes de
noviembre del afio 2011. Por su parte, los alimentos registraron en diciembre del afio
2011 una tasa del 7,6% en términos interanuales, tasa superior al 7,3% observado en el

mes de noviembre del mismo afio.

Por su parte, la demanda interna sigue sosteniendo el aumento de la actividad
econdmica local, con un crecimiento de la economia en el primer semestre que resultd
superior al previsto en informes anteriores. A pesar de observarse en setiembre cierta
moderacion de la expansion de los indicadores asociados al comercio exterior, el mayor
arrastre estadistico de la primera mitad de afio permite prever que el crecimiento para

2011 se ubique en torno al 9%.

El consumo privado se mantiene como el principal motor del avance econémico,
dada su importante suba y su mayor participacion en el PIB. El gasto de los hogares
siguid en alza en el tercer trimestre a un ritmo semejante al de inicios de afio, impulsado
principalmente por el aumento de los ingresos, ante la mejora de las condiciones

laborales y el incremento de las transferencias gubernamentales.

Las posibilidades de financiacién en los mercados de crédito también continuaron

favoreciendo el gasto de las familias. En tanto que, el consumo publico exhibe una

7 Fuente: Informe de Inflacién — IV Trimestre 2011-Banco Central de la Republica Argentina (BCRA). Relatorio Inflagdo, Banco
Central do Brasil, Dezembro 2011, VVolume 13, NUmero 4.
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trayectoria expansiva. Las exportaciones muestran un aumento en cantidades en el
transcurso del afio 2011 y en el tercer trimestre del afio. Las ventas externas de bienes
industriales fueron las que lideraron la expansién con un alza acumulada en torno a 15%
interanual, a diferencia de lo evidenciado en el resto de los rubros de exportacion que

exhiben caidas o una leve suba.

Por el lado de la oferta, en el tercer trimestre la produccion nacional de bienes
redujo su crecimiento con relacién a los trimestres pasados por el menor dinamismo de
la industria y el reducido aporte del sector agropecuario, explicado por una moderada

expansion de la actividad agricola y la caida de la actividad ganadera.

En tanto, la construcciébn sigue creciendo con fuerza. El transporte y las
comunicaciones, el comercio mayorista y minorista, y la intermediacion financiera lideran

la suba de los servicios y son los que contribuyen en mayor medida a su incremento.

Para el 2012 se prevé que el crecimiento econémico continle en expansion pero
a tasas mas moderadas, ante la expectativa de un débil aumento de la actividad

econdmica internacional.

Por otro lado, la economia Brasilefia registré una inflacion interanual del 6,50%
en el mes de diciembre del afio 2011, menor al 6,64% observado en el mes de
noviembre del afio 2011. Asimismo, se menciona que la inflacibn de los alimentos
registr6 una disminucion en términos interanuales, pasando del 7,29% observado en

noviembre del afio 2011, a un 7,19% en el mes de diciembre del afio 2011.

Las proyecciones de inflacion para el afio 2012, por lo general se reduciran y el
balance de riesgo para la inflacion acumula sefales favorables desde la divulgacion del

ultimo relatorio. En general, los precios de los commodities han mostrado reduccion

. BCP | GEE-DCNMI
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desde el mes de abril, con un comportamiento diferente entre los segmentos. Asi, en
contraste con el contexto de inicio de afio, el comportamiento reciente de estos precios

apunta para un escenario mas benigno.

De cualquier manera, dado el caracter volatil de estos precios y la dependencia
en el caso de los commodities agricolas de condiciones climaticas, no se puede
descartar por completo, aunque con menor intensidad, la observancia de eventuales

presiones inflacionarias derivados de ellos.

Es importante sefalar, que la evaluacién de los efectos de variaciones de los
precios de los commodities sobre la inflacion también debe tener en cuenta, entre otros,

el comportamiento de los precios de los activos domésticos.

En lo que respecta especificamente a la economia brasilera, a los factores que
rodea el ambiente internacional, se suma la moderacion de la actividad doméstica
observada en el segundo semestre del afio 2011, que se manifiesta, por ejemplo, en la
reduccion de las proyecciones para el crecimiento de la economia brasilera para el 2011

y para el afio préximo.

En otras palabras, el proceso de moderacion en que se encuentra la economia
(resultado de las acciones de politica implementadas desde finales de 2010, hasta julio
de 2011) tiende a ser reforzada por la fragilidad de la economia global. De hecho, en
este contexto, las exportaciones estdn directa y negativamente afectadas por la
desaceleracion de la economia mundial, lo que resulta en un menor volumen de

comercio.

En ese sentido, cabe sefialar que el volumen de comercio mundial tiende a

fluctuar de forma mas intensa que el PIB mundial, es decir, los momentos de menor

. BCP | GEE-DCNMI
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crecimiento tienden a ser acompafiados por reducciones proporcionalmente mayores de
volumen de comercio, y viceversa. Por otro lado, los canales de crédito y de confianza

tienden desacelerar el ritmo de crecimiento de las inversiones y del consumo doméstico.

. BCP | GEE-DCNMI



T o

GERENCIA DE ESTUDIOS ECONOMICOS
DPTO. DE CUENTAS NACIONALES Y M. INTERNO

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

ASUNCION
ALOJAMIENTO MUEBLES Y

ANO/MES | ALIMENTACION| B.ALCOH P.VESTIR AGUA-ELECTR. ARTICULOS GASTO ENJ TRANSPORTE | COMUNICACION | RECREACION EDUCACION JRESTAURANTJ BIENES INDICE VARIACIONES (%)
B.NO ALCOH. TABACOS | CALZADO GAS Y OTROS P. EL HOGAR SALUD CULTURA HOTELES |SERVICIOS|GENERAL| MENS.lACUM.l INTER.

2009 107,7  114,7 1044 106,8 112,6 1057  107,1 88,4 109,0 111,4 1149 1099 107,9
ENE 108,7  109,0 103,8 105,8 111,1 1044 1078 89,1 108,1 107,4 1133 1086 1076 01 01 59
FEB 107,4 1104 103,9 105,6 1115 1044  108,0 89,8 108,4 108,4 1135 1089 107,3 -0,3 -0,2 43
MAR 1055 1122 104,0 105,5 112,1 1053  108,1 90,3 108,3 111,9 1138 109,8 107,1 -0,2 -0,4 34
ABR 104,2 1133 104,2 105,7 112,2 1055 1075 89,1 107,9 111,9 1138 1099 1065 -0,6 -0,9 20
MAY 103,8 1149 1044 106,2 112,2 1057 1073 88,7 108,0 111,9 1144 110,0 1065 00 -09 22
JUN 106,5 1150 1044 106,4 112,3 1057 107,1 89,0 108,1 1119 1144 1102 1074 08 -01 1,9
JUL 104,8 1154 1045 107,4 113,1 1058 1074 88,8 109,0 112,0 1148 110,3 1071 -0,3 -0,4 11
AGO 108,0 1158 1045 107,5 1130 106,1  107,0 87,4 109,9 112,2 1152 1101 1082 10 0,7 1,6
SEP 109,4  116,7 104,6 107,4 113,2 106,3  106,8 87,4 109,8 112,2 1156 1105 1086 04 1,0 23
ocT 1120  117,6 1046 107,7 113,2 106,3 106,6 86,9 110,0 112,2 1160 1104 1095 08 1,9 28
NOV 110,2  117,9 104,7 107,9 113,2 106,3  106,3 87,4 110,2 112,2 1166 110,2 1090 -05 1,4 20
DIC 112,2  118,7 104,7 108,1 1142 106,3  105,0 86,6 109,7 112,2 1171 1102 1095 05 1,9 19

2010 116,9 1249 1062 112,5 117,0 1075 107,1 86,9 110,7 117,6 1238 112,0 1129
ENE 1151  120,0 104,9 108,2 114,3 106,1  105,6 86,8 109,5 112,2 1183 1109 1106 10 1,0 28
FEB 113,4  121,3 1051 109,3 1145 106,1 1057 86,7 109,7 116,8 1189 111,2 1105 -0,1 09 3,0
MAR 1154  122,7 1056 110,7 116,1 106,2 1054 87,0 109,8 117,8  119,7 111,7 1115 09 1,8 4.1
ABR 117,8  122,7 105,7 111,0 116,2 106,3 1056 86,9 109,7 117,8 1209 1116 1124 08 26 55
MAY 1139 1234 1059 111,2 116,2 106,7 106,2 86,9 110,0 1178 121,2 1118 111,3 -1,0 1,6 45
JUN 114,9 1239 106,0 112,3 117,2 107,3 106,55 86,6 110,4 117,8 1224 111,9 1120 06 23 43
JuL 1143 1241 106,3 113,6 117,4 1074 106,8 87,0 110,5 117,8 1236 1121 1121 01 24 47
AGO 116,6 1249 1064 114,6 117,4 107,7 1069 87,7 110,6 1186 1250 1122 1131 09 3,3 45
SEP 1145 1252 106,6 114,0 118,1 108,2 1070 87,7 111,7 1186  126,8 1123 1127 -04 29 3.8
oCT 121,4  127,7 107,0 114,2 118,3 109,0 107,8 88,0 112,0 1186 1280 112,7 1152 22 52 52
NOV 1209  130,8 1074 115,1 1188 1094 110,22 85,5 112,4 118,7 1292 113,00 1157 04 57 6,1
DIC 124,8  131,8 107,4 1155 119,4 1095 1116 86,1 112,3 118,7 1315 1131 1174 15 7,2 72

2011 1325 1345 1098 121,2 122,0 1108 1137 86,0 113,7 1254  140,7 117,1 12272
ENE 1292 131,99 1075 116,4 1196 1096 1128 86,1 112,9 118,7  133,0 1138 1192 15 15 7.8
FEB 132,8 1324 108,0 116,6 120,7 109,9 1128 86,1 113,4 1256  134,7 1153 1210 15 31 95
MAR 137,3 1324 1086 119,1 121,0 1104 1130 85,8 1138 126,0 1365 116,3 1230 1,7 48 103
ABR 136,5 1324 109,0 119,0 121,1 1105 1114 85,1 113,5 126,0 1376 1164 1226 -03 44 91
MAY 1358 1324 109,2 119,3 1216  110,7 1112 85,1 1139 126,0 1395 1168 1226 0,0 4,4 10,2
JUN 131,4  136,3 109,5 122,1 121,7 1109 1135 85,1 113,7 126,0  140,8 117,0 1219 -0,6 3,8 88
JUL 130,5 1359 110,3 122,7 1225 1109 1136 86,2 1138 126,0 142,66 1174 1219 00 3,8 87
AGO 1342  136,1 1104 123,3 122,8 1109 1131 86,1 113,3 126,0 1430 117,7 1231 10 49 88
SEP 134,1  136,1 1105 1235 1230 1109 1136 86,2 113,4 126,0 1435 1183 1233 02 50 94
oCT 130,1 1359 111,0 123,6 1231  111,3 1146 86,5 113,8 126,1 1445 1185 1223 -0,8 42 62
NOV 128,1 1359 1114 124,3 1235 1116 1165 87,0 114,3 126,2 1456 1187 1222 -01 41 5,6
DIC 129,7 1358 111,9 124,7 1236 111,8 1186 86,9 115,0 126,2 1466 119,0 1232 08 4,9 49

2012 131,8  136,3 1122 125,6 1244 1124 1205 87,6 115,8 126,2  146,7 1204 1245
ENE 131,8 136,33 112,2 125,6 1244 1124 1205 87,6 115,8 1262  146,7 1204 1245 11 1,1 44
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