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Informe de inflacién-junio de 2010

INFORME DE INFLACION

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

correspondiente al mes de junio de 2010.

I. Resultado inflacionario

La inflacion del mes de junio del afio 2010, medida por la variacion del indice de
Precios al Consumidor (IPC), fue del 0,6%, inferior a la tasa del 0,8% observado en el
mismo mes del afio anterior. Con este resultado, la inflacion acumulada en el afio
asciende al 2,3%, por encima del -0,1% verificado en el mismo periodo del afio anterior.
La inflacion interanual, por su parte, fue del 4,3%, resultado levemente inferior al 4,5%
observado en el mes de mayo del corriente afio, pero mayor a la tasa del 1,9%

registrado en el mes de junio del afio pasado.
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Por otro lado, se sefala que la inflacion subyacente (indicador que excluye los
rubros volatiles de la canasta) se sito en un nivel superior al de la inflacion total
mensual (en 0,7%). Asi, la inflacidn interanual, medida por este indicador, alcanz6 una
tasa del 3,9%, resultado mayor a la tasa del 3,6% correspondiente al mes de mayo del
corriente afo, y también superior a la tasa del 1,3% verificado en el mes de junio del
afno 2009.

En el contexto regional, la economia Brasilefia registré una inflacion interanual
del 5,22% en el mes de mayo de 2010, levemente inferior a la tasa del 5,26%
observado en el mes de abril del mismo afio. Con este resultado, la inflacion interanual
brasilefia continua ubicadndose por encima del centro del rango meta (4,50%)
establecido por el Comité Monetario Nacional (CMN) para el afio 2010. Asimismo, se
menciona que la inflaciébn de la agrupacién alimentos registr6 una disminucion en
términos interanuales, pasando del 6,94% observado en abril del afio 2010, a un 6,77%

en el mes de mayo del corriente afio.

Por otro lado, en el mes de mayo de 2010 la inflacion minorista de Argentina,
medida por la variacion del indice de Precios al Consumidor del Gran Buenos Aires
(IPC GBA), ascendi6 al 10,7% (interanual), tasa superior al 10,2% verificado en el mes
de abril del afio 2010. Igualmente, en mayo del presente afio los alimentos registraron
una tasa de variacion del 15,1% en términos interanuales, mayor a la tasa del 14,5%

verificado en el mes de abril del afio 2010.
Il. Principales aspectos de la inflacion
En el resultado inflacionario del mes de junio del afio 2010 se destacan los

aumentos de precios observados en los productos alimenticios, en una amplia variedad

de servicios, y en los bienes derivados del crudo, principalmente.
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Entre los alimentos, se destaca la suba de precio observada en los productos
lacteos, que en opinion de agentes del sector, estan explicadas por factores
estacionales, tipicamente presentes en el periodo invernal, y que se traducen,
concomitantemente, en una merma de la produccién de leche cruda de los tambos y un
aumento del consumo por parte de los hogares. No obstante, en el presente afio el
aumento de la cotizacion de los lacteos podria también estar afectado por el ciclo
econdmico favorable que se verifica en la economia, pero principalmente por el déficit
en la provision del insumo que afecta al sector lacteo en los ultimos afios (en torno al

20% de la produccién de leche cruda diaria).

Durante el mes también se destaca ademas los incrementos de precios
registrados en los cereales y derivados, y en los sustitutos de la carne vacuna, como
las apuntadas en menudencia vacuna, carne de ave, pescado, embutidos y carne en
conserva. Asimismo, se subraya nuevamente la moderada suba de precio del azucar,
pero principalmente los aumentos de precios de aquellos bienes relacionados a este
altimo producto, como dulces y postres, helados y caramelos, y las bebidas no
alcohdlicas. Cabe recordar, conforme a reportes de inflacion anteriores, que el precio

del azlcar experimentd una importante suba de precio en los Gltimos meses.

Por otro lado, durante el presente mes también los servicios de canasta
registraron alzas de precios, como los identificados en servicios de mantenimiento y
reparacion del hogar, servicios domeésticos, servicios de alojamiento en hoteles, alquiler
de vivienda, vacaciones y turismo, servicio de transporte aéreo de pasajero y atencion

médica, entre otros.

BCP | GEE-DCNMI
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carburante y el gas licuado de uso doméstico. Los aumentos de los udltimos dos
productos mencionados estan afectados principalmente por una menor oferta debido a
restricciones impuestas a la importacion del producto por parte de Argentina, principal
proveedor del mercado doméstico, ademas del aumento del costo de transporte del gas
licuado de petréleo. Cabe mencionar que los bienes derivados del crudo completan seis
meses de alzas mensuales consecutivas, a pesar de que los precios internacionales del
petréleo se redujeron en el mes anterior, permaneciendo relativamente estables hacia
finales del mes.

Evolucién del IPC
2009/2010

TASA DE VARIACION (%)

MES MENSUAL ACUMULADA INTERANUAL
2009 2010 2009 2010 2009 2010
Enero 0,1 1,0 0,1 1,0 5,9 2,8
Febrero -0,3 -0,1 -0,2 0,9 4,3 3,0
Marzo -0,2 0,9 -0,4 1,8 3,4 4,1
Abril -0,6 0,8 -0,9 2,6 2,0 5,5
Mayo 0,0 -1,0 -0,9 1,6 2,2 4.5
Junio 0,8 0,6 -0,1 2,3 19 4,3
Julio -0,3 -0,4 11
Agosto 1,0 0,7 1,6
Setiembre 0,4 1,0 2,3
Octubre 0,8 1,9 2,8
Noviembre -0,5 1.4 2,0
Diciembre 0,5 19 1,9

Finalmente, también presentaron subas de precios las bebidas alcohdlicas, el

tabaco, los alimentos y bebidas consumidos en bares y restaurantes, y los bienes
BCP | GEE-DCNMI
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duraderos, destacandose las alzas de precios de automdviles, camionetas Yy

electrodomésticos.

lll. Inflacidén en Bienes, Servicios y Renta

La inflacion de los Bienes de la canasta fue del 0,6%, inferior al 1,3% observado
en el mismo mes del afio anterior. Asi, la inflacibn acumulada en el afio asciende al
2,2%, mayor al -0,3% registrado en el mismo periodo del afio anterior. Con este
resultado, la inflacién interanual asciende a una tasa del 4,6%, menor a la tasa del
5,3% del mes anterior, pero por encima del 1,4% registrado en el mes de junio del afio
2009.

Inflacién en Bienes, Servicios y Renta
Junio 2009/2010

Junio 2009 Junio 2010

Adrupacion Tasa de Inflacién Tasa de Inflacién

Mens.  Acum. Inter. Mens.  Acum. Inter.
Bienes Alimenticios 2,6 -0,9 -1,9 0,9 2,4 7,9
eesAMeMOOSGN 16 27 45 15 38 72
Otros Bienes 0,0 0,2 4,9 0,5 2,0 1,5
Total Bienes 1,3 -0,3 1,4 0,6 2,2 4,6
Servicios 0,1 0,2 2,6 0,4 2,5 3,4
Renta 0,4 4,1 6,3 0,3 3,0 6,0
Total Servicios y Renta 0,1 0,4 2,8 0,5 2,6 3,7
IPC 0,8 -0,1 1,9 0,6 2,3 4,3

BCP | GEE-DCNMI
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En relacion a la inflacion de la agrupacion Servicios y Renta, la misma se ubico
en 0,5%, tasa superior al 0,1% registrada en el mes de junio del afio 2009. Con este
resultado, la inflacion acumulada del afio asciende al 2,6%, superior a la tasa del 0,4%
verificada en el mismo mes del afio anterior. Por su parte, la inflacion interanual fue del
3,7%, tasa superior al 3,2% observado en el mes anterior, y también superior al 2,8%

del mes de junio del afio anterior.

V. Inflacién Subyacente

La inflacién subyacente' durante el mes de junio del afio 2010 fue del 0,7%,
siendo este resultado superior a la tasa del 0,6% 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, también present6 una tasa del 0,7%.

Inflacion e inflacion subyacente
2006-2010
Interanual

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

8,0

Porcentual
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00 +—7—7—"—F"—"F—"+—"T—F—+—""—"Tr—T T

——SUBYACENTE X1 ——SUBYACENTE — TOTAL

La inflacibn acumulada al mes de junio de 2010, por cada uno de los

indicadores de precios, fueron las siguientes: inflacion total 2,3%, inflacion subyacente

! Excluye de la canasta del IPC las frutas y verduras.
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2,6% e inflacion subyacente (X1) 2,7%.

Con respecto a la inflacidon interanual registrada en el mes de junio del afio 2010
por cada uno de los indicadores de precios, las mismas fueron las siguientes: inflacién

total 4,3%, inflacién subyacente 3,9% e inflacién subyacente (X1) 3,9%.

Inflacién subyacente
Junio 2009/2010

Junio 2009 Junio 2010

AGRUPACION Tasa de Inflacién Tasa de Inflacion

Mens. Acum. Inter. Mens. Acum. Inter.
Frutas y Verduras 7,2 7,0 11,1 -1,2 -1,9 10,8
Servicios Tarifados 0,0 -3,9 -3,8 -0,1 0,0 0,5
Combustibles -0,1 -4,7 -9,3 1,2 5,0 7,1
Subyacente (X1) 0,6 0,1 2,7 0,7 2,7 3,9
Subyacente 0,5 -0,5 1,3 0,7 2,6 3,9
Inflacion total 0,8 -0,1 1,9 0,6 2,3 4,3

VI. Inflacién en bienes nacionales e importados

La inflacién mensual perteneciente a los bienes de consumo nacional, en el mes
de junio del corriente afio, fue del 0,5%, inferior al 1,1% registrado en el mismo mes del
afio anterior. Asi, la inflacibn acumulada asciende al 2,5%, mayor al 0,1% observado
en el mismo periodo del afio anterior. Con este resultado, la inflacion interanual
asciende a una tasa del 4,5%, inferior a la tasa del 5,2% verificado en mayo del
corriente afio, y por encima de la tasa del 1,4% verificada en el mismo mes del afio
anterior.

BCP | GEE-DCNMI
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Inflacion 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
frutas y verduras) alcanzd una tasa de variacion del 0,7%, superior a la tasa del 0%
verificada en el mismo mes del afio 2009. Con este resultado, la inflacibn acumulada
asciende a una tasa del 2,2%, mayor a la tasa del -0,3% correspondiente al mismo
mes del afio anterior. Por su parte, la inflaciéon interanual registrada por este indicador
fue del 1,3%, mayor al 0,7% observado en el mes anterior, y muy inferior al 4,3%

verificado en el mes de junio del afio anterior.

VII. Inflacién en bienes transables y no transables

La inflacion mensual de los bienes transables (sin frutas y verduras) alcanz6 una
tasa del 0,8%, tasa similar a la registrada en el mismo mes del afilo anterior. La

inflacion acumulada, por su parte, alcanzé una tasa del 2,5%, mayor al -0,8%

2 Sin frutas y verduras.
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observado en el mismo periodo durante el afio anterior. Asi, la inflacién interanual
asciende al 3,7%, levemente por encima del 3,6% correspondiente al mes de mayo

del afio 2010, y muy superior al 0,6% observado en junio del afio anterior.

Inflacion de bienes transables (s/fyv)? no transables e inflacion total
2006-2010
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Asimismo, la inflacion mensual de los bienes no transables fue del 0,6%, tasa
superior al 0% registrado en el mismo mes del afio pasado. Con este resultado, la
inflacion acumulada observé una tasa del 2,8% por encima del 0,1% correspondiente
al mismo periodo del afio anterior. De esta forma, la inflacién interanual en el mes de
junio de 2010 asciende al 4,1%, mayor al 3,4% verificada en el mes anterior, y por

encima del 2,4% registrada en el mes de junio de 2009.

% Sin frutas y verduras.
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VIIl. Comportamiento de la inflacion de los principales socios comerciales”

En el mes de mayo de 2010 la inflacion minorista de Argentina, medida por la
variacion del indice de Precios al Consumidor del Gran Buenos Aires (IPC GBA),
ascendi6 al 10,7% en términos interanuales, tasa superior al 10,2% verificado en el
mes de abril del afio 2010. Por su parte, los alimentos registraron una tasa del 15,1%
en términos interanuales, mayor al 14,5% observado en el mes de abril del corriente

ano.

La mayor dinamica a nivel minorista en los primeros meses del afio se
desprende mayormente del comportamiento de los precios de los bienes, que vienen
aumentando desde mediados del afio 2009 y en los primeros meses del afio
comienzan a crecer por encima de los servicios. Esta situacion refleja principalmente
los efectos del alto grado de concentracion de las distintas cadenas de produccion y
distribucion de alimentos y bebidas cuyos precios acomparfaron la trayectoria del precio

de la carne y sustitutos.

Desde una 6ptica mas amplia, el indice de Precios Implicitos (IPl) del PIB
también muestra una tendencia ascendente, impulsado por el IPI de Exportacion,
mientras que el IPI de Consumo Privado no presenta hasta el momento un cambio de
tendencia. Desagregando el IPI entre Bienes y Servicios se verifica una morigeracion

en el ritmo de subas de los Servicios, mientras que los Bienes elevaron su crecimiento.

Los precios mayoristas también incrementaron su variacion interanual, reflejando
mayormente presiones de los productos manufactureros mientras que los productos
primarios mantienen una tasa interanual mas estable. El repunte en el valor de la

Manufacturas respondié principalmente a la evolucién de los precios de los Alimentos y

* Fuente: Informe de Inflacion — Il Trimestre 2010-Banco Central de la Republica Argentina (BCRA). Relatério Inflagdo, Banco
Central do Brasil, margo 2010, Volume 12, Nimero 1.
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Bebidas y de algunos de los productos de los sectores industriales que estan
motorizando la recuperacion de la actividad manufacturera. Por su parte, los precios de
los productos importados se elevaron por el traslado a los precios locales de la
variacion nominal del peso durante 2009, en un marco de reactivacion de la economia
local e internacional. Por su parte, se registraron aumentos en los costos de la

construccion, que reflejan en su mayor parte las alzas de los costos salariales.

Inflacién interanual de los principales socios comerciales
2005-2010
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La importante correlacion contemporanea y anticipada entre los precios locales y
las cotizaciones de la materias primas permite anticipar que en los proximos meses se
reducirian las presiones sobre los precios de los alimentos, teniendo en cuenta que las
cotizaciones de los productos agricolas se mantendrian en niveles similares a los
actuales, aunque con cierta volatilidad. Por lo tanto, dado el origen de estos aumentos y
la perspectiva de los precios de los commodities, asi como la experiencia histérica, el
comportamiento del primer trimestre no deberia ser extrapolado en forma lineal como

anticipaciéon del prondstico anual de inflacion.
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Por otro lado, la economia Brasilefia registré una inflacion interanual del 5,22%
en el mes de mayo del afio 2010, levemente inferior al 5,26% observado en el mes de
abril del mismo afio. Con este resultado, la inflacion interanual brasilefia continua
ubicandose por encima del centro del rango meta (4,50%) establecido por el Comité
Monetario Nacional (CMNS) para el afio 2010. Asimismo, se menciona que la inflacién
de los alimentos registré una disminucion en términos interanuales, pasando del 6,94%

observado en abril del 2010, a un 6,77% en el mes de mayo del corriente afio.

La inflacion medida por el indice Nacional de Precios al Consumidor Amplio
(IPCA), después de pasar del 0,52% en marzo al 0,57% en abril, bajo en mayo al
0,43%. Con este resultado, la inflacion acumulada en los primeros cinco meses de
2010 alcanzo 3,09%, una tasa de 0,89 puntos porcentuales (p.p.) por encima de la
observada en igual periodo del afio anterior. EI aumento de la inflacién en 2010 refleja
el comportamiento de los precios libres, que acumulado a mayo aumenté en 3,72%,
destacandose que los precios de los bienes transables como de los no transables,
mostraron una aceleracién, con variaciones de 2,52% y 4,48%, respectivamente, en
los primero cinco meses del afio 2010, en comparaciéon al 1,38% y 3,12%,

respectivamente, en igual periodo del afio 2009.

Por su parte, los precios administrados registraron una maxima de 1,59% hasta
mayo del corriente afio, inferior al 1,99% observada en el mismo periodo del afio
anterior. La variacién de los precios de los servicios, cuya dinamica tiende a exhibir
mayor persistencia que la de los bienes, alcanzo 4,33% hasta mayo, y 6,78% en doce

meses.

El conjunto de las informaciones disponibles evidencia la continuidad en el

deterioro de la dindmica inflacionaria en el margen, aunque a un ritmo menor.

® Para el afio 2010, el CMN habia establecido un centro de meta de 4,5%, con un margen de tolerancia de 2 puntos porcentuales.
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Informe de inflacién-junio de 2010

Por otro lado, el PIB crecié 2,7% en el primer trimestre del afio 2010 con
relacion al trimestre cerrado en diciembre de 2009, registrando 2,3% en la misma base
de comparacion de acuerdo a los datos desestacionalizados de las Cuentas
Nacionales Trimestrales (CNT) del Instituto Brasilero de Geografia y Estadisticas
(IBGE). EIl resultado refleja las expansiones respectivas del 2,7%, 4,2% y 1,9%

observadas en la agricultura, la industria y el sector servicios, respectivamente.

Desde el punto de vista de la demanda, puede afirmarse que el crecimiento
trimestral del 7,4% registrado en las inversiones, mientras que el consumo de las
familias y del gobierno crecieron en el orden del 1,5% y 0,9%, respectivamente,
ratificando la importancia de la demanda interna para la reanudacion de la actividad

econdmica.

Asimismo, en el primer trimestre de 2010 las exportaciones crecieron un 1,7%, y
las importaciones aumentaron un 13,1%. Considerando las variaciones acumuladas en
cuatro trimestres, el PIB crecio 2,4% en el periodo, interrumpiendo una secuencia de

dos resultados negativos en este tipo de comparacion.
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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

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 SERVICIOS| GENERAL| MENS.lACUM.l INTER.

2008 107,10  103,3 101,2 104,9 1051 102,8  106,0 94,2 103,0 106,1 107,7 104,0 105,1
ENE 1034  100,3 100,2 100,3 101,3 1004  100,9 99,7 102,2 100,1 100,9 101,4 1016 16 16 88
FEB 1049  100,5 100,2 101,2 102,4 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 1029 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 12,1
MAY 106,4  101,0 100,5 103,9 103,4 103,0 104,33 95,9 100,9 107,0 106,5 103,2 1042 -0,2 4,2 11,3
JUN 108,6  102,0 100,7 105,3 104,2 103,2 1052 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 1039 1059 0,5 59 134
AGO 110,3  105,6 101,1 107,8 1051 1035 105,6 92,0 102,0 107,4 110,2 104,3 106,5 0,6 6,5 10,4
SEP 108,7  105,7 101,2 107,8 1053 103,9 106,0 88,7 103,6 107,4 110,9 1051 106,22 -0,3 62 9,1
OoCT 106,2 1054 102,0 107,7 1085 1039 110,3 91,0 105,4 107,4 111,9 1056 1065 03 65 55
NOV 1059  106,2 102,8 107,3 110,2 1039 111,6 90,3 105,7 107,4 112,3 1066 1069 04 69 83
DIC 107,5 107,6 103,3 106,3 1110 1042 110,7 91,5 107,2 107,4 1130 107,3 1075 06 75 7,5

2009 107,7 114,7 104,4 106,8 112,6 105,7 1071 88,4 109,0 111,4 114,9 109,99 107,9
ENE 108,7  109,0 103,8 105,8 111,10 1044 107.8 89,1 108,1 107,4 113,3 1086 1076 0,1 01 59
FEB 107,4  110,4 103,9 105,6 1115 1044  108,0 89,8 108,4 108,4 1135 1089 107,3 -0,3 -0,2 4,3
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 104,2 1133 104,2 105,7 112,2 1055 107,5 89,1 107,9 111,9 113,8 109,9 1065 -0,6 -0,9 2,0
MAY 103,8  114,9 104,4 106,2 112,2 1057 107,3 88,7 108,0 111,9 114,4 110,0 1065 0,0 -0,9 2,2
JUN 106,5 1150 104,4 106,4 112,3 1057 107,1 89,0 108,1 111,9 114,4 110,2 1074 0,8 -0,1 1,9
JUL 104,8 1154 104,5 107,4 113,1 1058 107,4 88,8 109,0 112,0 114,8 110,3 107,1 -0,3 -0,4 1,1
AGO 108,0 1158 104,5 107,5 1130 1061  107,0 87,4 109,9 112,2 1152 110,1 1082 1,0 0,7 1,6
SEP 1094  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 117,6 104,6 107,7 113,2 1063 106,6 86,9 110,0 112,2 116,0 1104 1095 0,8 1,9 28
NOV 110,2  117,9 104,7 107,9 1132 106,3 106,3 87,4 110,2 112,2 116,6 110,2 1090 -05 1,4 2,0
DIC 112,2  118,7 104,7 108,1 114,2 106,3  105,0 86,6 109,7 112,2 117,10 110,2 1095 05 1,9 1,9

2010 1151  122,3 105,5 110,5 1158 106,5 1058 86,8 109,9 116,7 120,2 1115 1114
ENE 1151  120,0 104,9 108,2 114,3 106,1  105,6 86,8 109,5 112,2 118,3 1109 1106 1,0 1,0 28
FEB 1134  121,3 105, 109,3 1145 106,1  105,7 86,7 109,7 116,8 1189 111,2 1105 -0,1 09 3,0
MAR 1154  122,7 105,6 110,7 116,1 106,2 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  105,6 86,9 109,7 117,8 1209 111,6 1124 08 26 55
MAY 1139 1234 105,9 111,2 116,2 106,7 106,2 86,9 110,0 117,8 121,2 111,8 111,3 -1,0 1,6 45
JUN 1149 1239 106,0 112,3 117,2 107,3 106,5 86,6 110,4 117,8 1224 111,9 1120 06 23 43
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