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Referencia: Evolucion del Indice de Precios al
Consumidor (IPC) correspondiente al mes de julio de
2009.

| . RESULTADO INFLACIONARIO

La inflacion del mes de julio del afio 2009, medida por la variacion del indice de
Precios al Consumidor (IPC), fue del -0,3%, inferior a la tasa del 0,5% observada en el
mismo mes del afio anterior. Con este resultado, la inflacion acumulada en el afio se
ubica en -0,4%, por debajo del 5,9% verificado durante el mismo periodo del afio 2008.
La inflacion interanual, por su parte, fue del 1,1%, resultado menor al 1,9% observado
en el mes de junio del corriente afio, y también menor a la tasa del 13,4% registrado en

el mes de julio del afio 2008.

Por otro lado, se sefiala que la inflacion subyacente (indicador que excluye los
rubros volétiles de la canasta) se situ6 en un nivel superior al de la inflacion total
mensual (en 0,4%). Asi, la inflacion interanual medido por este indicador, alcanz6 una
tasa del 1,1%, por debajo de la tasa del 1,3% correspondiente al mes de junio del
corriente afio, y también inferior a la tasa del 12,8% verificado en el mes de julio del afio

pasado.
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En el contexto regional, la economia Brasilefia registro una inflacion interanual
del 4,80% en el mes de junio de 2009, inferior al 5,20% observado en el mes de mayo
del presente afo. Este resultado se ubica por encima del centro del rango meta (4,5%)
establecido por el Comité Monetario Nacional (CMN?) para el afio 2009, y por debajo del

limite superior de la banda (6,5%).

Asimismo, se menciona que la inflacion de alimentos en la economia brasilera
registré una disminucion en términos interanuales, pasando del 6,44% observado en

mayo de 2009 a un 4,97% en el mes de junio del presente afio. Por su parte, la inflacion

! Para el afio 2009, el CMN establecié un centro de meta de 4,5%, con un margen de tolerancia de 2 puntos porcentuales (p.p.)
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minorista en Argentina, medida por el indice de Precios al Consumidor del Gran Buenos
Aires (IPCGBA), se ubicd en el mes de junio de 2009 en un 5,3% (interanual), tasa
levemente inferior al 5,5% verificado en el mes de mayo del presente afio. Por su parte,
los alimentos registraron una tasa del 0,7% en términos interanuales, tasa inferior al

1,2% observada en el mes de mayo del corriente afio.

Il. PRINCIPALES ASPECTOS DE LA INFLACION

Durante el mes de julio de 2009, en términos agregados, se observé una relativa
estabilidad de los precios de consumo, con un resultado que estuvo mas bien
influenciado por la leve reduccion observada en los pecios de algunos alimentos,
acompafado también de pequefias reducciones en los precios de los servicios

relacionados a las comunicaciones.

Cabe destacar que el escenario inflacionario actual, se corresponde con la
situacion observada en la mayor parte de las economias del mundo, las cuales siguen
siendo afectadas por la crisis internacional. La contraccion econémica de los paises
avanzados iniciada en 2008 no tiene precedentes, determinando esto ademas que las
economias emergentes experimentaran también caidas o desaceleraciones en su nivel
de actividad econémica. El enfriamiento de la actividad econémica mundial se conjuga
en menores presiones inflacionarias, en parte debido a que los precios de las materias
primas permanecen en niveles notoriamente inferiores a sus maximos del afio 2008, y
que habian ejercido en ese momento una fuerte presion sobre los precios de los

alimentos, principalmente.
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Inflacidn total, subyacente, en bienes, y en servicios y renta
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2006/2009

30,0
25,0
20,0
15,0

10,0

5,0 _x

Alimenticios s/ fruyver Otros bienes e Serv.y Rentas e | nflacion e |nf. Subyacente

Asi, durante el mes de julio se registraron disminuciones de precios en los
sustitutos de la carne vacuna, especialmente en carne de cerdo y de ave, en algunos
alimentos de consumo masivo, destacandose las reducciones de productos panificados,
huevos, aceites y mantecas, y en las bebidas no alcohdlicas, como gaseosas y agua
mineral. Igualmente, se subrayan las disminuciones de precios de los rubros
frutihorticolas respecto al mes anterior debido fundamentalmente al aumento de la
oferta en el mercado domeéstico. Cabe destacar que dentro de este segmento también
se registraron subas de precios como las observadas en la carne vacuna, rubro que
presenta este comportamiento positivo desde el pasado mes de junio. También se
subrayan las subas de precios de los productos lacteos, comidas semi-preparadas,

yerba, café, chocolate, y jugos envasados.
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Por su parte, en las comunicaciones se destacan principalmente las reducciones
de precios verificadas en los servicios de telefonia movil, comportamiento que
practicamente se mantiene desde el afio anterior, lo cual denota el incremento

importante de productividad del sector.

Por otro lado, se destacan los incrementos de precios observados en los gastos
en salud, subrayandose principalmente los aumentos de precios verificados en atencion

odontoldgica, analisis laboratoriales y productos farmacéuticos.

Asimismo, se han registrado subas de precios en los bienes y servicios
relacionados al esparcimiento y la cultura, como las registradas en juguetes, gastos en
mascotas, y mensualidad de tv por cable, asi como en aquellos servicios relacionados a
la educacioén, entre los que se destaca el incremento de precio de la mensualidad en
computacion. También se mencionan los incrementos de precios de bienes importados,
principalmente los apuntados en los bienes duraderos de la canasta (cocina a gas,
lavarropas, ventilador de techo, aspiradora, plancha eléctrica, camara fotografica), como
también los bienes relacionados al cuidado personal (cepillo de diente, maquina de

afeitar, jabon para bafio, lapiz labial, esmalte para ufia, perfumes y papel higiénico).

En el presente mes también se destaca el importante incremento observado en
los servicios y renta, citdndose las subas de precios de alquileres de vivienda, servicio

de reparacion de calzados, y servicio de peluqueria.

|
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EvoLucliON DEL IPC

2008/2009
TASA DE VARIACION (%)
MES MENSUAL ACUMULADA INTERANUAL
2008 2009 2008 2009 2008 2009
Enero 1,6 0,1 1,6 0,1 8,8 59
Febrero 1,3 -0,3 2,9 -0,2 10,5 4,3
Marzo 0,7 -0,2 3,6 -0,4 12,3 3,4
Abril 0,8 -0,6 4,4 -0,9 12,1 2,0
Mayo -0,2 0,0 4,2 -0,9 11,3 2,2
Junio 1,2 0,8 54 -0,1 13,4 1,9
Julio 0,5 -0,3 59 -0,4 13,4 1,1
Agosto 0,6 6,5 10,4
Septiembre -0,3 6,2 9,1
Octubre 0,3 6,5 G
Noviembre 0,4 6,9 8,3
Diciembre 0,6 7,5 7.5

Finalmente, en la agrupacion transporte se verificaron subas de precios
identificados en pasaje aéreo y en los bienes derivados del petroleo, entre ellos el gas
carburante y el gas de uso domestico. Cabe destacar, que durante los primeros meses
de 2009, el precio del petréleo habia aumentado sostenidamente, no obstante, en el
ultimo mes este comportamiento se ha moderado, aunque es necesario mencionar que
los precios actualmente observados estan muy por debajo de los niveles exhibidos en el
afo 2008.
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I1l. INFLACION EN BIENES, SERVICIOS Y RENTA

La inflacion de los Bienes de la canasta fue del -0,7%, inferior a la tasa del 0,6%
observada en el mismo mes del afio anterior. Asi, la inflacion acumulada en el afio
alcanz6 una tasa del -0,9%, menor al 6,2% observado en el mismo periodo del afio
anterior. Con este resultado, la inflacién interanual, medida por este indicador, asciende
al 0,2%, inferior al 1,4% registrado en el mes de junio del corriente afio, y menor al

15,9% registrado en el mes de julio del 2008.

Por su parte, la inflacibn mensual de la agrupacion Servicios y Renta se ubicé en
0,5%, superior al 0,2% registrado en el mes de julio del 2008. Con este resultado, la

inflacion acumulada del afo fue del 0,8%, inferior a la tasa del 5,3% registrado en el
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mismo mes del afio anterior. Por su parte, la inflacién interanual fue del 3%, superior al
2,8% observado en el mes anterior, y por debajo del 8,1% verificado en el mes de julio
del afio 2008.

Julio 2008 Julio 2009

AGRUPACION Tasa de Inflacion Tasa de Inflacion
Mens. |Acum.| Inter. | Mens. | Acum. | Inter.

Bienes Alimenticios 0,6 9,3 24,4 -1,6 -2,5 -4,1
Bienes Alimenticios

(sin frutas y verduras) 1,1 8,9 25,0 0,3 -2,4 -5,3
Otros Bienes 0,5 3,1 6,1 0,4 0,6 4,8
Total Bienes 0,6 6,2 15,9 -0,7 -0,9 0,2
Servicios 0,2 55 8,5 0,5 0,6 2,8
Renta 0,2 2,6 3,6 0,1 4,2 6,2
Total Servicios y Renta 0,2 53 8,1 0,5 0,8 3,0
IPC 0,5 59 | 134 | -03 -0,4 1,1

V. INFLACION SUBYACENTE

La inflacion subyacente?, durante el mes de julio de 2009 fue del 0,4%, siendo
este resultado mayor a la tasa del -0,3% observada en la inflacién 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 del 0,3%.

2 Excluye de la canasta del IPC las frutas y verduras.
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Julio 2008 Julio 2009

AGRUPACION Tasa de Inflacion Tasa de Inflacion
Mens. | Acum. Inter. Mens. | Acum. Inter.
Frutas y Verduras -1,2 11,6 23,4 -9,5 -3,2 1,7
Servicios Tarifados 0,0 53 10,0 0,0 -3,9 -3,8
Combustibles 1,1 12,5 18,1 1,7 -3,1 -8,7
Subyacente (X1) 0,6 51 12,7 0,3 0,4 2,4
Subyacente 0,6 5,6 12,8 0,4 -0,1 11
IPC 0,5 5,9 13,4 -0,3 -0,4 1,1
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Por otro lado, la inflacion acumulada registrada por cada uno de los indicadores
de precios son los siguientes: inflacion total -0,4%, inflacibn subyacente -0,1% e

inflacion subyacente (X1) 0,4%.

Con respecto a la inflacion interanual registrada por cada uno de los indicadores
de precios, las mismas presentaron los siguientes porcentajes: inflacion total 1,1%,

inflacion subyacente 1,1% e inflacién subyacente (X1) 2,4%.

VI. INFLACION EN BIENES NACIONALES E IMPORTADOS

La inflacion mensual perteneciente a los bienes de consumo nacional, en el mes
de julio del corriente afio, fue del -0,6%, inferior a la tasa del 0,8% registrada en el
mismo mes del afio anterior. Asi, la inflacion acumulada asciende al -0,6%, menor al
7,1% observado en el mismo periodo del afio anterior. Con este resultado, la inflacion
interanual fue del 0%, menor al 1,4% observado en el mes de junio del afio 2009, y

también menor al 15,3% registrado en el mismo mes del afio anterior.

Por otro lado, la inflacion mensual de los bienes de consumo importado (sin
frutas y verduras) fue del 0,4%, levemente superior al 0,2% verificado en el mismo mes
del afio 2008. Con este resultado, la inflacion acumulada asciende al 0,1%, menor al
2,5% correspondiente al mismo mes del afio pasado. La inflacion interanual, por su
parte, fue del 4,5%, mayor al 4,3% observado en el mes anterior, pero menor al 4,9%

verificado en el mes de julio del afio 2008.

|
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2006-2009
Interanual

18,0 -
16,0
14,0
12,0 -
10,0 -

8,0 -

Porcentual

6,0

4,0 -

2,0 -

0,0

(

jun-07 |

2,0 J ¢

ene-06
feb-06 |
mar-06 |
abr-06 |
may-06 |
jun-06 |
jul-06 |
ago-06 |
sep-06 |
oct-06 |
nov-06 |
dic-06 |
ene-07 |
feb-07
mar-07
abr-07
may-07
jul-07 |
ago-07 |
sep-07 |
oct-07 |
nov-07 |
dic-07 |
ene-08 |
feb-08
mar-08 |
abr-08 |
may-08 |
jun-08 |
jul-08 |
ago-08 |
sep-08 |
oct-08 |
nov-08 |
dic-08 |
ene-09 |
feb-09 |
mar-09 |
abr-09 |
may-09 |
jun-09 |
jul-09

nacional ——— importado s/ fyv

total
VII. INFLACION EN BIENES TRANSABLES Y NO TRANSABLES

La inflacion mensual de los bienes transables (sin frutas y verduras) alcanzo una
tasa del 0,1%, inferior al 0,6% registrado en el mismo mes del afio anterior. La inflacion
acumulada, por su parte, alcanzé una tasa del -0,8%, menor al 5,2% observado en el
mismo mes del afio anterior. Asi, la inflacion interanual asciende al 0,1%, menor al

0,6% correspondiente al mes de junio de 2009, y también inferior al 14,9% observado
en julio del afio 2008.

3Sin frutas y verduras.
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Inflacion de bienes transables (s/FyV), no transables e inflacién total
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La inflacibn mensual de los bienes no transables fue del 0,6%, superior a la tasa
del 0,4% registrada en el mismo mes del afio pasado. Con este resultado, la inflacion
acumulada se ubic6é en una tasa del 0,7%, por debajo del 6,1% correspondiente al
mismo mes del afio anterior. De esta forma, la inflacién interanual en el mes de julio de
2009 asciende al 2,6%, mayor al 2,4% verificado en el mes anterior, pero inferior a la
tasa del 8,9% registrada en el mes de julio de 2008.
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VIll. COMPORTAMIENTO DE LA INFLACION DE LOS PRINCIPALES SOCIOS COMERCIALES*

La inflacion minorista en Argentina en el mes de junio de 2009, medida por el
indice de Precios al Consumidor del Gran Buenos Aires (IPC GBA), ascendi6 al 5,3%
(interanual), tasa levemente menor al 5,5% verificado en el mes de mayo del presente
afo. Por su parte, los alimentos registraron una tasa del 0,7% en términos interanuales,

tasa inferior al 1,2% observada en el mes de mayo del corriente afo.

Con relacion al indice de Precios de Materias Primas (IPMP), en el mes de junio
de 2009 aumentd por tercer mes consecutivo, registrando un alza del 3,1% mensual,
determinado mayormente por las subas de los precios internacionales del complejo
sojero (2,9%), y petrdleo (18,9%). En contraposicion, se observaron caidas en los
precios del maiz (-0,2%), trigo (-2,8%) y aceite de soja (-0,8%).

Las tasas de crecimiento de los distintos indicadores de precios y costos
sectoriales disponibles continuaron moderandose en el segundo trimestre de 2009,
presentando en general alzas inferiores a las verificadas en 2008, en un marco de
desaceleraciéon economica y limitadas presiones externas por parte de los precios

internacionales de los commodities.

La desaceleracion observada a nivel minorista se desprende mayormente de la
evolucion de los precios de los bienes, que estan aminorando su ritmo de aumento
desde mediados de 2008. Este menor dinamismo responde en mayor medida al
comportamiento de los alimentos frescos, puesto que los shocks de oferta que

operaron a inicios de 2008 no se repitieron en el primer semestre de 2009. En tanto, la

* Fuente: Informe Monetario junio 2009. Informe de Inflacién — III Trimestre 2009-Banco Central de la Republica Argentina
(BCRA). Relatorio Inflagdo, Banco Central do Brasil, junio 2009, Volume 11, Numero 2.
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presion alcista proveniente de los servicios esta disminuyendo en el margen, dado que

los incrementos en algunas tarifas estarian reduciendo su frecuencia.

Inflacion interanual de los principales socios comerciales
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Por su parte, los precios mayoristas contindan con la moderacion que exhiben
desde el segundo trimestre de 2008. En particular, se aprecia una desaceleracion de los
precios de los productos manufacturados, a lo que se agregan reducidas presiones por
el lado de los productos primarios, si bien comenzaron a recuperarse luego de haber
de 2009, en

registrado caidas interanuales en los ultimos meses de 2008 en inicios

linea con el comportamiento de las cotizaciones de las materias primas a nivel

internacional. Paralelamente, el indice de Costos de la Construccion (ICC) sigue
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aminorando su tasa de incremento, acompafiando el menor dinamismo de la actividad

sectorial.

Un indicador de precios méas amplio, como el indice de Precios Implicitos (IPI) del
PIB, también se mantuvo en la senda descendente en lo que va del 2009, y continuaria
moderandose hacia fin de afio, segun se desprende del Relevamiento de Expectativas
de Mercado (REM). A nivel desagregado, la mayor moderacion se observa en los
precios implicitos de las Exportaciones, mientras que los del Consumo Privado

muestran una correccion menos marcada.

Por su parte, la economia Brasilefia registro una inflacion interanual del 4,80% en
el mes de junio de 2009, inferior al 5,20% observado en el mes de mayo del presente
afo. Este resultado se ubica por encima del centro del rango meta (4,5%) establecido
por el Comité Monetario Nacional (CMN) ® para el afio 2009, pero por debajo del limite
superior de la banda (6,5%). Asimismo, se menciona que la inflacion de alimentos en la
economia brasilera registr6 una disminucion en términos interanuales, pasando del

6,44% observado en mayo de 2009 a un 4,97% en el mes de junio del afio 2009.

El comportamiento relativamente favorable de los precios en los ultimos meses,
refleja fundamentalmente el agotamiento de las presiones estacionales relacionadas al
grupo educacion, en especial al item cursos, y la continuidad del descenso de los
precios de los alimentos semielaborados. Se resalta ademés la baja de la inflacién
acumulada en 12 meses, incluida la presion alcista registrada en los primeros meses
del 2009, asociada al comportamiento de los precios de los servicios y de algunos items

monitoreados.

|
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Las perspectiva para los proximos meses incorporan la continuidad,
posiblemente a ritmo mas acelerado, de la convergencia del IPCA hacia la meta
estipulada por el Consejo Monetario Nacional (CMN), desempefio favorecido tanto por
el impacto sobre la tasa de cambio derivado de la reanudacién de los ingresos de

recursos externos del pais, como por la persistencia del ambiente recesivo de las

principales economias maduras.

Por el contrario, se debe considerar los eventuales impactos del recalentamiento
de la demanda interna, en un escenario de recuperacion de la economia domeéstica a lo

largo del segundo semestre del afio, asi como los posibles impactos de elevacion de los

precios de las materias primas.

® para el afio 2009, el CMN establecié un centro de meta de 4,5%, con un margen de tolerancia de 2 puntos porcentuales (p.p.)
-
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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 EN] TRANSPORTE | COMUNICACION | RECREACION| EDUCACION JRESTAURANT] BIENES INDICE VARIACIONES (%)
B.NO ALCOH. TABACOS | CALZADO GAS Y OTROS P. EL HOGAR SALUD CULTURA HOTELES [JSERVICIOS|GENERAL| MENS. | ACUM.l INTER.

2007 92,5 98,0 98,1 97,4 97,7 97,2 97,6 83,6 100,0 99,2 97,3 97,3 954
ENE 89,1 97,9 96,8 95,4 97,1 94,2 99,1 74,6 99,8 95,2 953 953 934 -10 -1,0 98
FEB 88,4 97,7 971 95,5 97,1 94,2 98,4 74,6 100,1 95,2 958 959 931 -03 -1,3 83
MAR 86,6 97,8 97,4 95,3 97,1 94,5 95,9 74,6 100,1 100,0 96,2 96,2 922 -10 -23 56
ABR 88,7 97,5 97,5 95,4 96,5 94,6 95,9 74,6 99,9 100,0 960 96,4 931 09 -14 6,22
MAY 89,5 97,4 97,7 95,9 96,7 96,2 96,0 74,6 99,9 100,0 959 965 936 05 -08 7.1
JUN 87,4 96,9 97,8 97,1 97,0 96,8 96,9 74,6 99,8 100,0 96,2 96,6 930 -0,7 -15 6,8
JUL 87,9 97,0 97,9 97,5 97,5 97,8 96,9 74,6 99,9 100,0 96,8 96,8 933 04 -11 75
AGO 94,3 97,4 98,0 98,6 97,8 99,0 97,0 90,6 100,0 100,0 97,7 97,8 965 34 23 10,9
SEP 96,2 97,7 983 98,7 98,0 99,2 96,7 90,6 99,9 100,0 98,7 982 974 09 32 101
OCT 103,8 98,6 99,2 99,3 98,5 99,5 98,1 100,0 100,0 100,0 99,2 986 1010 3,7 7,0 12,0
NOV 97,5 99,7 99,5 99,6 98,9 99,9 99,8 100,0 99,9 100,0 999 99,4 987 -22 46 74
DIC 100,0  100,0 100,0 100,0 100,0 100,0  100,0 100,0 100,0 100,0  100,0 100,0 1000 1,3 6,0 6,0

2008 107,1  103,3 101,2 104,9 1051 102,8 106,0 94,2 103,0 106,1  107,7 104,0 105,1
ENE 103,4  100,3 100,2 100,3 101,3 1004  100,9 99,7 102,2 100,1 1009 101,4 1016 16 16 88
FEB 104,9 1005 100,2 101,2 102,4 1005 104,3 98,4 102,0 101,3 101,9 101,9 1029 1,3 29 10,5
MAR 106,1  100,3 100,4 101,8 102,9 101,0 103,9 97,3 101,8 106,3  102,7 102,2 1036 0,7 3.6 12,3
ABR 107,7 100,4 100,7 102,6 103,1 102,2 103,9 97,1 101,2 107,0 1052 102,7 1044 0,8 44 121
MAY 106,4 101,0 1005 103,9 103,4 1030 104,3 95,9 100,9 107,0 106,5 103,2 1042 -0,2 42 11,3
JUN 108,6  102,0 100,7 105,3 104,2 103,2  105,2 95,1 102,3 107,0 107,3 103,8 1054 1,2 54 134
JUL 109,3  105,1 100,9 106,8 104,3 103,3 105,2 92,9 102,0 107,4  109,1 103,9 1059 05 59 134
AGO 110,3 1056 101,1 107,8 105,1 1035 105,6 92,0 102,0 107,4  110,2 104,3 106,5 0,6 65 10,4
SEP 108,7 1057 101,2 107,8 105,3 1039 106,0 88,7 103,6 1074 1109 1051 1062 -0,3 62 9,1
OCT 106,2 1054 102,0 107,7 108,5 1039 110,3 91,0 105,4 1074 1119 1056 10655 0,3 65 55
NOV 1059 106,2 1028 107,3 110,2 1039 1116 90,3 105,7 1074  112,3 1066 1069 04 69 83
DIC 1075 107,6 103,3 106,3 111,0 1042 110,7 91,5 107,2 1074 1130 107,3 1075 06 75 7,5

2009 1058  112,9 1042 106,1 112,14 1053 107,6 89,3 108,3 110,8 1140 109,7 107,1
ENE 108,7 1090 103,8 105,8 111,1 1044 107,8 89,1 108,1 1074  113,3 1086 1076 0,1 01 59
FEB 1074 1104 103,9 105,6 1115 1044 108,0 89,8 108,4 1084 1135 1089 107,3 -0,3 -0,2 43
MAR 1055 112,2 104,0 105,5 112,1 1053 108,1 90,3 108,3 111,9 113,8 109,8 107,1 -0,2 -0,4 3.4
ABR 1042  113,3 104,2 105,7 112,2 1055 107,55 89,1 107,9 111,9 113,8 109,9 1065 -0,6 -0,9 2,0
MAY 103,8 1149 1044 106,2 112,2 1057 107,3 88,7 108,0 111,9 1144 110,0 1065 0,0 -0,9 272
JUN 106,5 1150 1044 106,4 112,3 1057 107,1 89,0 108,1 111,9 1144 110,2 1074 0,8 -0,1 19
JUL 104,8 1154 1045 107,4 113,1 1058 107,4 88,8 109,0 112,0 1148 110,3 107,1 -0,3 -04 1,1
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