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Informe de inflacion-marzo de 2012

INFORME DE INFLACION

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

I. Resultado inflacionario

La inflacion del mes de marzo del afio 2012, medida por la variacién del indice de
Precios al Consumidor (IPC), fue del 0,5%, inferior a la tasa del 1,7% observada en el
mismo mes del afio anterior. Con este resultado, la inflacion acumulada en el afio
asciende al 3,1%, por debajo del 4,8% verificado en el mismo periodo en el afio anterior.
La inflacion interanual, por su parte, fue del 3,3%, resultado menor al 4,5% observado en

el mes de febrero del corriente afio, y muy por debajo a la tasa del 10,3% registrado en
el mes de marzo 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 inferior al de la inflacién total mensual
(0,1%). Asi, la inflacion interanual medido por este indicador, alcanzé una tasa del 2,7%,
resultado menor a la tasa del 4,1% correspondiente al mes de febrero del corriente afo,

y también inferior a la tasa del 10,5% verificado en el mes de marzo del afio anterior.

Il. Principales aspectos de la inflacion

El nivel inflacionario del mes de marzo del afio 2012 estuvo caracterizado por
aumentos en la mayor parte de las agrupaciones del indice, destacandose aquellos

observados en los alimentos, en algunos servicios y en los alquileres.

Dentro de los alimentos se destacan los aumentos de precios de algunos bienes
de consumo masivo en los dias previos a la Semana Santa como huevos, queso
Paraguay, pollo y pescado, aunque es necesario mencionar que los incrementos no

fueron muy significativos.

Los rubros lacteos también observaron subas de precios en el mes, explicados,
en parte, segun agentes del sector, por una mayor demanda estacional considerando
que se empiezan a registrar temperaturas mas bajas en esta parte del afio, sumado al
inicio del periodo escolar que generalmente trae aparejado un demanda adicional
relacionado a la merienda escolar. Es necesario mencionar que con el aumento
registrado por los productos lacteos durante el presente mes se interrumpe siete meses
de bajas consecutivas en los precios de estos bienes.

En la agrupacion alimentacion también se destacan los incrementos de precios en
bienes relacionados a los commodities agricolas, como los verificados en cereales y

derivados, aceites, mantecas, etc., explicados, en parte, segun agentes del sector, por el
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alza en las cotizaciones de los commodities agricolas a nivel internacional. Asi, y segun
informe de la Organizacidon de las Naciones Unidas para la Alimentacion y la Agricultura
(FAO), el incremento de algunos bienes agricolas, como por ejemplo el trigo, esta ligado
principalmente a los efectos del intenso frio sobre las cosechas de este afio, tanto en
Europa como en la Comunidad de Estados Independientes (CEIl), mientras que con
respecto al aumento de precios del maiz, este se debe principalmente al incremento de
la demanda de importaciones de Asia, asi como a las preocupaciones por las
perspectivas desfavorables de las cosechas de maiz en América del Sur.

Grafico N° 2
Alimentos s/FyV, Carne Vacuna, Carne de Pollo, Carne de Cerdo
2005- 2012
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Cabe destacar, que en la agrupacién alimentacion también se verificaron
disminuciones de precios como las registradas en la carne vacuna, que segun agentes
del sector, es consecuencia que Argentina y Uruguay aun no permiten el paso de carne

con hueso por su territorio, lo que hace que estos cortes no puedan ser exportados, y
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por tanto, sean comercializados en el mercado interno. En cuanto a los cortes
‘premium”, si bien estos cortes se estdn exportando, “los mercados aun son muy
limitados” para absorber toda la produccién. Por su parte, las menudencias son los que
mas abundan y tienen como principal destino Rusia y algunos paises africanos, aunque

es necesario mencionar que quedan remanentes de oferta destinados al mercado
interno.

Por otro lado, se menciona que durante el presente mes se apuntaron
nuevamente subas en los precios de los alimentos consumidos en bares y restaurantes.
Este segmento muestra un aumento continuo en su nivel de precios explicado, segun

agentes del sector, por una mayor preferencia de los consumidores por demandar este
tipo de servicio relativo a afios anteriores.

Grafico N° 3
Combustibles, precios del petréleo y tipo de cambio
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Dentro de los servicios, también se destacan los aumentos registrados en los
precios de los alquileres de vivienda, rubro que como se sefalara anteriormente ha
tenido una alta incidencia en la inflacion del mes. Asimismo, se subrayan los aumentos
verificados en los servicios de pintor, electricista, recoleccion de basura, mantenimiento
de vehiculos, transporte escolar, entradas a espectaculos, servicio de lunch, servicio de
peluqueria, seguro médico, servicios funerales, servicio doméstico, lavado de ropa y
confeccién de ropa.

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 4,4 9,1
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 50 9,4
Octubre -0,8 4,2 6,2
Noviembre -0,1 4,1 5,6
Diciembre 0,8 4,9 4,9

También se observaron incrementos de precios en las bebidas alcoholicas y
tabaco, en tanto que en Educacién, se apuntaron subas de precios en las matriculas y
mensualidades de los niveles primario, secundario y universitario, sumado al incremento

de precios de los libros y utiles escolares.
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Con respecto a los bienes derivados del crudo, los aumentos de precios mas
importantes se registraron en el gas carburante y en el gas licuado de uso doméstico.
Dentro de la agrupacion Gastos en Salud las subas de precios se identificaron en
atenciéon médica, servicios de salud (radiografia, andlisis laboratoriales, etc.), y en los

productos farmacéuticos.

Finalmente, y con relacion a los bienes duraderos de la canasta, los mismos
observaron bajas de precios durante el mes destacandose principalmente los registrados
en automoviles, camionetas y equipo audiovisual. Este comportamiento de los bienes
duraderos de la canasta se corresponde mas con el comportamiento del tipo de cambio
con respecto al trimestre que con respecto a su evolucién en el mes de marzo* del

corriente afo.

lll. Inflacién en Bienes, Servicios y Renta

La inflacién de los Bienes de la canasta fue del 0,2%, inferior al 2% observada en
el mismo mes del afio anterior. Asi, la inflacion acumulada en el afio asciende al 2,5%,
inferior al 5,8% registrado en el mismo periodo del afio anterior. Con este resultado, la
inflacién interanual medida por este indicador asciende al 1,1%, por debajo del 3%
registrado en el mes anterior, y muy inferior al 11,9% registrado en el mes de marzo del
2011.

En cuanto a la agrupacién Servicios y Renta, la inflacibn mensual se ubic6 en
1,1%, por encima del 0,9% registrado en el mes de marzo del afio 2011. Con este
resultado, la inflacibn acumulada del afio asciende a 4,1%, superior a la tasa del 2,9%

registrada en el mismo mes del afio anterior. Por su parte, la inflacion interanual fue del

! El tipo de cambio en el mes de enero de 2012 habia cerrado en un nivel de 4.735 guaranies/dolar. A finales de marzo de 2012, la cotizacion
de la divisa americana cerrd en un nivel de 4.330 guaranies/ddlar. A finales de febrero de 2012, se cotizaba a 4.295 guaranies/ddlar.
BCP | GEE-DCNMI
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7,3%, superior al 7,1% observado en el mes anterior, pero levemente inferior al 7,4%

verificado en el mes de marzo del afio anterior.

Inflacion en Bienes, Servicios y Renta
Marzo 2011/2012

Marzo 2011 Marzo 2012

Agrupacién Tasa de Inflacion Tasa de Inflacion

Mens. Acum. Inter. Mens. Acum. Inter.
Bienes Alimenticios 3,4 10,0 19,0 0,3 2,8 -2,9
Bienes Alimenticios (sin 34 57 223 1.0 1.8 6.3
frutas y verduras)
Otros Bienes 0,3 1,1 4.4 0,0 2,2 6,1
Total Bienes 2,0 5,8 11,9 0,2 2,5 1,1
Servicios 1,0 3,0 7,5 1,0 4.0 7,0
Renta 0,9 2,7 6,0 2,5 6,5 10,6
Total Servicios y Renta 0,9 2,9 7,4 1,1 4,1 7,3
IPC 1,7 48 10,3 0,5 3,1 3,3

V. Inflacion Subyacente

La inflacion subyacente® durante el mes de marzo del afio 2012 fue del 0,1%,
siendo este resultado inferior a la tasa del 0,5% observada en la inflacién total. A su vez,
la inflacion subyacente(X1), que ademdas de excluir a las frutas y verduras no

incorpora los servicios tarifados y combustibles, también present6 una tasa del 0,1%.

Con respecto a la inflacion interanual registrada en el mes de marzo de 2012 por
cada uno de los indicadores de precios, las mismas presentaron los siguientes

porcentajes: inflacion total 3,3%, inflacion subyacente 2,7% e inflacion subyacente (X1)

2 Excluye de la canasta del IPC las frutas y verduras.
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1,8%.

Inflacién subyacente

Marzo 2010/2011

Marzo 2011 Marzo 2012

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

Frutas y Verduras 3,3 31,2 6,7 5,5 22,7 11,1
Servicios Tarifados 0,0 0,8 6,0 0,3 0,8 1,9
Combustibles 2,9 4,6 14,2 0,4 54 16,4
Subyacente (X1) 15 3,3 10,7 0,1 1,6 1,8
Subyacente 15 3,3 10,5 0,1 1,7 2,7
Inflacion total 1,7 4,8 10,3 0,5 3,1 3,3
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Grafico N° 5
Inflacion e inflacion subyacente
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VI. Inflacién en bienes nacionales e importados

La inflacion mensual perteneciente a los bienes de consumo nacional, en el mes
de marzo del corriente afio, fue del 0,6%, inferior a la tasa del 1,8% registrada en el
mismo mes del afio anterior. Asi, la inflacion acumulada asciende al 3,1%, menor al
5,2% observada en el mismo periodo del afio anterior. Con este resultado, la inflacion
interanual fue del 2,4%, por debajo del 3,5% observada en febrero del corriente afo, y

también menor al 12,6% registrada en el mismo mes del afio anterior.

Grafico N° 6
Inflacién en bienes nacionales, importados (s/fyv)® e inflacién total
2006-2012
Interanual
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Por otro lado, la inflacibn mensual de los bienes de consumo importado (sin frutas

y verduras) alcanzé una tasa de variacion del -0,2%, inferior a la tasa del 0,2%

% Abreviatura de sin frutas y verduras.
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verificada en el mismo mes del afio 2011. Con este resultado, la inflacibn acumulada
asciende al 2,3%, mayor al 1,3% correspondiente al mismo mes del afio anterior. Asi, la
inflacion interanual registrada por este indicador fue del 5,9%, inferior a la tasa del 6,3%
observada en el mes anterior, pero superior al 4,6% verificado en el mes de marzo del
afio 2011.

VII. Inflacién en bienes transables y no transables

La inflacibn mensual de los bienes transables (sin frutas y verduras) alcanzé una
tasa del -0,6%, menor al 1,9% registrado en el mismo mes del afio anterior. La inflacién
acumulada alcanzo 0% inferior al 3,5% observado en el mismo mes del afio 2011. Asi,
la inflacion interanual asciende al -0,7%, por debajo del 1,8% correspondiente a febrero
del aflo 2011, y también inferior a la tasa del 12,8% observada en marzo del afio

pasado.

Asimismo, la inflacion mensual de los bienes no transables fue del 1,1%, superior
a la tasa del 0,9% registrada en el mismo mes del afio pasado. Con este resultado, la
inflacion acumulada observé una tasa del 4,3% por encima del 2,7% correspondiente al
mismo mes del afio anterior. De esta forma, la inflacion interanual en el mes de marzo
de 2012 asciende al 7,7%, mayor al 7,5% verificado en el mes anterior, y también

superior a la tasa del 7,4% registrada en el mes de marzo de 2011.
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Grafico N° 7
Inflacién de bienes transables (s/fyv)*, no transables e inflacién total
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VIIl. Comportamiento de la inflacién de los principales socios comerciales®

En el mes de febrero del afio 2012, la inflacion minorista de Argentina, medida
por la variacion del indice de Precios al Consumidor del Gran Buenos Aires (IPC GBA),
ascendio al 9,7% en términos interanuales, tasa similar a la verificada en el mes de
enero del afio 2012. Por su parte, los alimentos registraron en febrero del afio 2012 una

tasa del 9,2% en términos interanuales, tasa superior al 8,1% observado en el mes de
enero del afio 2012.

En 2011 la actividad econdmica siguié registrando un elevado crecimiento,
favorecida por el sostenido aumento de la demanda interna. Si bien el ritmo de

* Sin frutas y verduras.

% Fuente: Informe de Inflacién — | Trimestre 2012-Banco Central de la Republica Argentina (BCRA). Relatério Inflagdo, Banco
Central do Brasil, Dezembro 2011, VVolume 13, N(mero 4.
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expansion se modero levemente en los ultimos meses del afio, el crecimiento en 2011
habria sido superior al 9%, ubicandose de este modo por encima del avance promedio
del periodo 2003-2011 de 7,8%.

Por el lado de la demanda, la inversion fue el componente mas dinamico en los
altimos tres meses de 2011, tal como ocurrié en los siete trimestres previos, aunque
exhibié un menor ritmo de expansion. La adquisicion de equipo durable de produccién
moderd su crecimiento, pero se mantuvo como el impulsor a la Inversion Bruta Interna
Fija (IBIF). El aumento de la inversidn en construccién también fue elevado, pero de
menor magnitud que en los periodos previos. De este modo, la IBIF siguié alcanzando
nuevos maximos historicos y la tasa de inversion habria sido durante 2011 superior al
24%.

Por el lado de la oferta, la produccion de bienes moderé su expansion en el
cuarto trimestre en relacién a los periodos pasados, como consecuencia de un menor
incremento de la industria y de la construccién. El sector agropecuario registré una suba
moderada, ante una baja de la agricultura y un leve aumento de la actividad ganadera.
En cuanto a los servicios, el comercio mayorista y minorista, la intermediacion financiera
y el transporte y las comunicaciones fueron los sectores que exhibieron la expansion

mas pronunciada y los que contribuyeron en mayor medida al alza del rubro.

Para el presente afio 2012, se espera que la economia argentina crezca a un

ritmo mas moderado, en torno a 6%, en linea con la desaceleracion global prevista.

Por otro lado, la economia Brasilefia registré una inflacion interanual del 5,85%
en el mes de febrero del afio 2012, menor al 6,22% observado en el mes de enero del
ano 2012. Asimismo, se menciona que la inflacion de los alimentos registro una leve

disminucion en términos interanuales, pasando del 6,88% observado en enero del afio
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2012, a un 6,83% en el mes de febrero del corriente.

En el afio 2011, la economia brasilera crecio 2,7%, tras crecer un 7,5% en el afio
2010. El valor agregado del sector agropecuario se expandié 3,9%, la industria registrd
un crecimiento del 1,6%, y el sector de servicios 2,7%. Por el lado de la demanda, el
consumo de los hogares crecio 4,1% (ante un 6,9% en 2010), el consumo del gobierno
1,9% (4,2% en 2010), y las inversiones 4,7% (21,3% en 2010). El sector externo tuvo
una contribucién neta del -0,7 puntos porcentuales (p.p.) en el afio 2011 (-2,7% p.p. en
2010).

De acuerdo con los datos desestacionalizados por el IBGE, y en comparacion con
el trimestre inmediatamente anterior, el Producto Interno Bruto (PIB) volvio a crecer en el
cuarto trimestre en un 0,3%, después de caer 0,1% en el tercer trimestre, y de una
expansion del 0,5% en el segundo trimestre de 2011. La reanudacién del crecimiento en
el cuarto trimestre fue notable en todos los componentes de la demanda interna, y se
muestra compatible con un equilibrio interno y externo, y consistente con un escenario

de convergencia de la inflacién para la meta en el 2012.

La actividad manufacturera disminuyo 2,1% en enero, de acuerdo con la serie
desestacionalizada de la producciéon industrial por el IBGE, después de haber
aumentado 0,5% en diciembre y 0,1% en noviembre de 2011. Hubo disminucion de la
produccion en 14 de las 27 ramas de actividad en enero, siendo la mayor disminucion en
el sector de vehiculos automotores (-30,7%). Bajo el criterio de la media mévil trimestral,
hubo una disminucién del 0,5% en la produccion industrial de noviembre a enero,
después de mantenerse estable de octubre a diciembre de 2011. En comparacién con el
mismo mes del afio anterior, la produccion disminuyo 3,4% en enero, mientras que el

acumulado en doce meses, hubo una contraccion del 0,2%. En relacién a diciembre de
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2008, el mes de medicion mas baja de la produccion industrial durante la crisis de

2008/2009, el crecimiento acumulado en enero ascendi6 al 19,6%.

Segun datos de la Confederacién Nacional de la Industria (CNI), las ventas de la
industria manufacturera registré un crecimiento real del 3,8% en diciembre de 2011, con
relacion al mismo mes del afio anterior, mientras que el nimero de horas trabajadas
observo una caida del 0,7%. Por lo tanto, los ingresos reales crecieron un 5,1% en 2011
y el nUmero de horas trabajadas fue del 0,9%.
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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 116,9 124,9 106,2 112,5 117,0 107,5 107,1 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 1116 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 86,6 110,4 117,8 122,4 111,99 1120 0,6 2,3 43
JUL 114,3 124,1 106,3 113,6 117,4 107,4 106,8 87,0 110,5 117,8 123,6 112,12 112,12 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 1445 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 132,7 136,5 112,7 128,4 126,9 113,1 121,2 87,7 117,0 134,4 147,8 121,8 126,0
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 1,1 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 3.3
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