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El primero de abril se cumple

el quinto aniversario de la sancion

de la Ley de Convertibilidad.

Esta fecha marca un punto de
inflexién en la historia econémica del
pais, inicidndose la implementacion de
un programa de reformas econdmicas
que reconoce como principales
objetivos la reestructuracion del
Estado, el equilibrio fiscal, la apertura
de la economia y la desregulacion

de los mercados. Estas reformas
sumadas a la politica de
estabilizacién implementada con la
ley de Convertibilidad han generado
una profunda transformacién en el
funcionamiento y estructura de la
actividad econémica. Tras cinco anos,
resulta indiscutible el éxito alcanzado

en materia de estabilizacion de
precios. No obstante, en el dltimo
ano, junto con el importante
crecimiento observado en la tasa de
desempleo se han intensificado las
criticas cuestionando la capacidad del
programa de reformas para iniciar un
proceso de crecimiento sostenido.

El proposito de esta nota no consiste
en incursionar sobre este debate.

En esta oportunidad, resulta propicio
enfocar nuevamente la realidad
econémica local durante los dltimos
cinco aios, sin perder de vista la
performance global del pais en un
nuevo marco caracterizado por la
creciente competencia en 10s

mercados que acompana los procesos
de globalizacion.



Convertibilidad:
perdedores y ganadores

El primero de abril se cumple el quinto aniversario
de la sancion de la Ley de Convertibilidad.
Esta fecha marca un punto de inflexion en la historia econémica

del pais, iniciandose la implementacion de un programa

de reformas economicas que reconoce como principales objetivos
la reestructuracion del Estado, el equilibrio fiscal, la apertura

de la economia y la desregulacion de los mercados. Estas reformas
sumadas a la politica de estabilizacion implementada con la ley de
Convertibilidad han generado una profunda transformacion en el

Tras cinco afos, resulta indiscuti-
ble el éxito alcanzado en materia de
estabilizacion de precios. No obstan-
te, en el dltimo afio, junto con el im-
Pontante crecimiento observado en la
tasa de desempleo se han intensifica-
do lascriticas cuestionando la capaci-
fic'l.d_del programa de reformas para
lnlgar un proceso de crecimiento sos-
tenido.

”ad‘:f::::::iijw idea se ha desarro-
ca econ(imic‘.wtchIb:[ebh'Obre e
iltimos e s go :_erno. En los
e |; S, en n‘u‘wdo pnrt.wular.
i de‘ [t II.'-P.nmbllldm'i de instru-
— cl;idmm ecn_numic;x para
deScmp]cL—,_ 4dro recesivo y el alto

La :
:tnaliquosmr" prevaleciente entre los
HiIStas de la mgre

Mico(y g | ha del plan econo-

dcual adscribimos)en esen-
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cia destaca la necesidad de profundi-
zar el programa de reformas estructu-
rales, aumentar ¢l ahorro interno y
recuperar el equilibrio fiscal disminu-
yendo el gasto publico.

funcionamiento y estructura de la actividad econémica.

formance global del pais en un nuevo
marco caracterizado por la creciente
competencia en los mercados que
acompaiia los procesos de globaliza-

cion.

En el otro extremo, los
criticos senalan que el ma-
yor ahorro fiscal acentuaria
larecesion en el corto plazo
y destacan la necesidad de
una politicamonetariay fis-
cal expansiva para atenuar
los costos de la reconver-

s10n.

Resulta esencial la
diferenciacion entre

problemas de naturaleza
estructural y coyuntural

No obstante. el propé-
sito de esta nota no consiste
en incursionar sobre este debate.

En estaoportunidad, resulta propi-
cio enfocar nuevamente la reahdad
econémica local durante los dltimos
cinco anos, sin perder de vista la per-

Ganadores y perdedores
de la reconversion

Enfatizar que Bahia Blanca atra-
viesa una situacion critica resulta rei-
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terativo, a esta altura poco sorpren-
dente. Existe un claro consenso en
este sentido avalado por claras evi-
dencias como la tasa de desempleo.
Este diagndstico ha sido reafirmado a
través de diversos indicadores aporta-
dos en estudios anteriores: evolucion
negativa en el producto bruto interno,
caida neta de la ocupacidn desde los
primeros afios de la convertibilidad,
tendencia declinante en las ventas de
la industria y el comercio, disminu-
ci6n de los planes de inversién en las
empresas, baja participacién de ven-
tas en mercados no locales, fuga de
depdsitos a través del sistema finan-
ciero.

No obstante, tomando como punto
de referencia la evolucién de las prin-
cipales variables econémicas del pafs,
se observa una situacién particular-
mente critica para la economia local.
De este modo, desde la implementa-
cién del plan de Convertibilidad y una
vez superada la transitoria etapa de
reactivaciéon del consumo, se com-
prueba un impacto especialmente ad-
verso en las empresas y consumidores
locales.

En este nuevo marco, la compe-
tencia internacional y la necesidad de
mantener el equilibrio fiscal impuso
un acelerado proceso de reconversion
en los sectores publico y privado. Esta
circunstancia, sumada a las posibili-
dades y capacidad de adaptacién de

los distintos sectores y regiones ha
generado un efecto de redistribucién
del ingreso entre los mismos.

En otros términos, el balance de
los dltimos cinco afios, arroja sectores
y regiones «ganadoras» y «perdedo-
ras». De este modo, cabe plantearse
que regiones han superado este proce-
soexitosamente. Naturalmente debie-
raatribuirse un peso significativo alas

ventajas que cada regién haya podido
exhibirenrelacién adisponibilidad de
recursos, infraestructura y ubicacién
geogréfica paralaatraccién de nuevas
radicaciones industriales en su mayo-
ria procedentes del exterior. No obs-
tante, es importante considerar que,
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en general, todas ellas también com-
parten caracteristicas comunes en
materia de decisiones politicas. Entre
ellas, merece destacarse una efectiva
accién gubernamental para atraer nue-
vas radicaciones y de sus representan-
tes politicos por velar en resguardo de
intereses locales que pudieran ser afec-
tados o valorizados por decisiones del
gobierno nacional, una activa promo-
cién de sus oportunidades de inver-
sién, el esfuerzo constante por reducir

los costos impositivos precedido de
una racionalizacién del gasto piiblico
y por la liberacién de nuevos espacios
para la accién privada a través de la
privatizacién de empresas publicas, la
eliminacién de regulaciones que posi-
biliten la creacién de nuevas empre-
sas.

A nivel local, los resultados exhi-
bidos en lineas generales denuncian la
imposibilidad hasta el momento para
adaptarse exitosamente a este nuevo

‘ Inflacion anual acumulada

Variacién IPC ultimos doce meses
R

n d e9%  m a m

L Bahia Blanca W
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contexto. Claramente, si se analiza los
dltimos ¢Inco anos, en un marco gene-
ral de crecimiento, Bahia Blanca ha
disminuido su nivel de ingreso per
cdpita evidenciando un progresivo
empobrecimiento tanto en términos
absolutos como relativos.

Esta situacion se ve retlejadaen la
evoluciondel desempleo. A fines com-
parativos y en base a los datos oficial-
mente publicados por el INDEC, se ha
elaboradounindice quereflejael com-
portamiento de la relacion entre des-
ocupados y poblacion activa. Tanto
en el pais como a nivel local, el agra-
vamiento del problema del desempleo
se vereflejado en la trayectoria ascen-
dente del indicador. Por otra parte,
resulta clara la situacién especialmen-
te delicada en el plano local y que en
reiteradas ocasiones ha sido objeto de
andlisis en publicaciones anteriores
(ver IAE n° 22, 15,10).

Los datos del sector financiero
aportan otra perspectiva para el anali-
sis del problema.

Desde el comienzo de la Converti-
bilidad, los depésitos locales exhiben
una fuerte recuperacién similar a la
observada en el pais, debiéndose des-
tacar en el Jdltimo afo un impacto
i}dvcrso mayor en términos compara-
“_‘-’05, como efecto de la crisis finan-
ciera.

Desde el punto de vista de los
Pféstamos. también se verificaun cre-
Cimiento sostenido desde 1991. En
€ste caso, las cifras destacan un ritmo
de €Xpansion crediticia local muy su-
Perior al registrado a nivel general.
31]1 embargo, las altas t
E::;:‘:I?\inl Eilrlf: seexpl ic;}n porel muy

el stock de préstamos en el
g;;‘t:’ :165 (l:f!rti(_la (afio 1991). Por otra
o elsostenido crecimientodel cré-

dito - )
noles suficiente para revertir la
Progresjy

asas de creci-

da por la ::: d":_sl"?'flpit.a_lizacidn gcncr;ﬂl—
Mancierce ?na 1zacion de ahorros fi-
lida de u.n? Fxter—m.r como contrapar-
Pl‘ést;mm\-‘;msu“C-“?me demanda de

S €n relacion a la capacidad

[)l'l:\;:;lb| ~
: C uen ‘T'ld' . - -

=] Crd 1 ] ) ~ g
local - a por los de POsItos
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Durante la Convertibilidad, este
proceso es reflejado por una relacion
entre préstamos y depositos locales en
niveles significativamente por debajo
de launidad, marcando claras diferen-
cias con el sistema financiero en con-
junto, caracterizado por un nivel de
préstamos superior al de depositos.

La proyeccion del producto bruto
medida en moneda constante en el
orden local, a partir de 1991 exhibe
una trayectoria claramente distinta a

Nivel Indice base depdsitos 91=100

la del pais. En los primeros cuatro
anos, el crecimiento sostenido a nivel
general contrasta con el estancamien-
to observado a nivel local.

Entre 1991 y 1994, el producto
bruto real del pais crecié a una tasa
promedio de casi el 5,5% anual. Para
el mismo periodo, la proyeccion de
esta misma variable en el orden local
determina un decrecimiento anual
promedio cercano al 2.5%.

Sise extiende el calculo a 1995 el

Evolucion de los depositos
a nivel local y nacional (en $ corrientes)

1991 1692

1993

, " Depositos Bahia Blanca —

1994

_ Depositos pais |
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efecto Tequila y la crisis financiera
determinan una disminucion del pbi
en el pais del 4,4%: la tasa promedio
anual resultante para el periodo "91-
95 se mantiene en valores positivos
del 3,4%. Cabe afnadir, que desde una
optica de largo plazo y pese a la grave
crisis reciente, esta cifra destaca una
aceptable performance de la politica
economica en materia de crecimiento
entre 1991 y 1995,

Pese a no disponer ain de una
estimacion en el orden local. el agra-
vamiento de la sitwacion detectado a
través de diversos indicadores respal-
daria la hipotesis de una nueva y sig-
nificativa contraccion del ingreso en
ultimo ano.

De este mado. cabria mantener el
diagndstico original sefalando un re-
troceso regional en términos relativos
durante la Convertubilidad. Por otro

Relacion entre los préstamos y los depdsitos
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lado, revertir esta situacion de tasas
menores de crecimiento del pbi local
en comparacion a las de todo el pafs
desde 1991, requerta un crecimiento
del orden del 309 en 1995,

La tasa de inflacion medida a tra-
vés del comportamiento del indice de
precios al consumidor aporta otro in-
dicio claro sobre la situacion local en
términos comparativos. Los datos dis-
ponibles solo permiten comparar la
evolucion de esta variable desde fines
de 1994,

En general, se observa un compor-
tamiento similaren la trayectoriade la
tasa de inflacion anual con una ten-
dencia claramente decreciente. Esta
situacion en gran medida se explica
por la fuerte disminucion del gasto en
un contexto recesivo. La deflacion de
precios alcanzada durante los ultimos
meses. inferior a las tasas resultantes a
nivel del pars, denuncia un 1mpacto
especialmente intenso de la recesion
en la economia local durante 1995
respaldando las hipotesis antes for-
mulada sobre el posible comporta-
miento del producto brutoen este mis-
mo ano.

El evolucion del numero de quie-
bras y concursos iniciados en tribuna-
les locales suma otra evidencia respal-
dando la hipdtesis antenior.

De acuerdo a los datos dibPU“i'
bles. desde 1993, se observa un fuert¢
aumento de las empresas en dificulta-
des de pagos, alcanzando un maximo
en 1995. Comparando con los datos 4
nivel del paris, se observa una tenden-
cia igualmente creciente de empresas
con inicio de tramites de quiebras ©
CONCUrsos. )

No obstante, cabe marcar unadife-
rencia; el aumento de causas se ol
centra en 1995 en tanto que a nivel
local la acentuacién de los problemaS
reflejados por el aumento de causas ya
se verifica claramente en 1994. Eslifs
evidencias parciales ratifican la antt”
cipacién de Bahia Blanca en el pals
para ingresar en una etapa de crecien-
tes dificultades en la situacion econd-
mica.

CREEBBA
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Causas del )
retroceso de la region

Las evidencias presentadas respal-
dan la hipétesis del agravamiento de
lasituacion local en términosrelativos
desde el inicio del programa de Con-
vertibilidad.

Las causas de esle intenso retroce-
so de la economia local durante los
Gltimos cinco aios han sido analiza-
das en oportunidades anteriores, dis-
tinguiendo dos tipos de elementos:
uno asociado a problemas estructura-
les y otro relacionado con el impacto
de lacoyunturasobre la actividad eco-
némica. Ambos estdn relacionados,
los problemas denominados «estruc-
turales» en gran medida explican el
impacto especialmente adverso de la
«coyuntura», es decir, de las nucvas
caracteristicas del escenario ccono-
mico desde la Convertibihdad sobre
las empresas locales.

Los primeros se relacionan con las
particulares caracteristicas de la ciu-
dadenel comportamiento de los agen-
tes econdmicos y la estructura econo-
mica, gestadas a lo largo de décadas.
Durante este periodo, en un contexto
de mercados cautivos y donde las
mejores oportunidades de ganancias
¢ asociaban a la busqueda de rentas
en el sector financiero y el sector pu-
blico, los incentivos a consumidores y
€mpresas no alentaron procesos de
'version real. De este modo y en
erminos gencrales, la falta de inver-
Slones explica los bajos niveles de
Z‘;"}L’f‘:i\'idaq'ucluules y el repliegue
domé‘“i‘:’;‘mcsds '-snbn_:‘ un mercado
fiar ni-vel d:n contraccion por ¢l m,_‘--
dores |U(:a|c5mgrcm, de los consumi-
- c?::’*g':::‘\dlmtnl(_ debc considerar-

tos aﬁociad.: fﬁ;pdclu de los c{cmcrn,
Plano de an:ili‘:' ‘a Cflyun_lura. n este
la Privalizacidﬁla‘-m pus.ll?l‘.: tthl-af;‘r
ad"STCgulugj(,n t-l‘Cfl‘lpj)rF.skls‘[wubllL‘as.
trig l)(’:tr(,)c|u1'|ni.;;£l N L';';i*}d;_ la mdlu\»
agr(,muﬂri” a1 cn 93, del sector

a4 Mas reciente crisis
del sector financ

1ero.

CREEnna

Tanto los desequilibrios estructu-
rales como el impactode lacoyuntura,
determinanun progresivoachicamien-
to de la actividad econdémica; desapa-
recen o se contraen actividades pero
en contrapartida no surgen otras sufi-
cientemente competitivas como para
aumentar sus ventas en mercados ex-
lernos.

Posibilidades
y perspectivas

Ladiferenciacidn entre problemas
de naturaleza estructural y coyuntu-
ral, asi como la vinculacién existente
entre ambos, es relevante al momento
de discutir acciones para revertir la
Crisis.

Los factores de naturaleza coyun-
tural pucden ser considerados al corto
plazo como «datos.. revertirlos de-
pende de decisiones lejos del alcance
de los representantes locales. Esto no
significa, que sean irrelevantes y por
lo tanto, no merezcan una adecvada
atencion. Por el contrario, plantcanun
delicado problema relacionado con iy
representatividad institucional y poli-
tica, su efectividad para defender cla-
ros intereses locales en los estamentos

superiores de gobiernoy cuyas conse:

cuencias han afectado decisivamente
la competitividad de las empresas 1o
cales (por ejemplo, los reembolsos
patagdnicos, las zonas francas, etc.)

La coyuntura define en el corto
plazo, ¢l escenario en el que deben
desenvolverse las empresas locales. A
mediano plazo, es importante plantear
cudles son las vias de llegada para
«aftectar» estarealidad cuando existen
intereses locales en juego. De este
modo, ¢l objetivo es procurar evitar
(ue se repitan negativas experiencias
para la comunidad local como las de
los reembolsos a los puertos patagoni-
cos o las zonas francas. Este planteo se
relaciona con las posibilidades de ac-
cion en torno a los denominados pro-
blemas «coyunturales»

Dado el marco econdmico gene-
ral, el otro interrogante se relaciona
con lasdeficiencias estructurales. Des-
de esta perspechiva, cabe plantear que
aspectos obstaculizan a las empresas
locales ¢l acceso a altos miveles de
competitividad para lograr una inser
cion exitosa en mercados externos En
cote marco acotado de accion no hay
cLpacio para disrmular las inchoaien-

e este moda, las cir

Clas r‘r"]“"-
cunstancias imponen un profundoans
lisis de los problemas de naturaleza

«local» que nnpiden el aprovecha

Concursos y quiebras iniciados
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miento pleno de las comprobadas ven-
tajas competitivas que oficce la ciu-
dad. particularmente en relacion a la
disponibilidad de recursos primarios,
humanos asi como en infraestructura
de servicios energéticos, transporte y
comunicaciones.

La cenjuncion de estos dos aspec-
tos (problemas estructurales y coyun-
turales) han determinado hasta el mo-
mento un balance adverso de Bahia
Blanca, respaldado empiricamente por
los indicadores exhibidos en este in-
forme.

Enotros términos, en el balance de
la Convertibilidad desde el punto de

6

vista espacial o regronal, Bahia Blan-
caesunarcgion «perdedorar. LaCon-
vertibilidad saco a la luz los graves
problemas que el anterior periodo de
inestabilidad mantenia ocultos.  No
aobstante, como se ha senalado en el
informe anterior, la ciudad enfrenta la
posibilidad de arribar a un punto de
inflexion en el proceso de decadencia
cconomica desarrollado en los dlu-
mos veinte anos

Esta nueva perspectiva se abre en
funcion de situaciones concretas como
los proyectos de expansion de la in-
dustriapetroguimica, laexcelente pers-
pectiva del agro y las industrias deri-

vadas, v otras factibles en distinig
erado, como la realizacion de impor-
lun!csmvcr\'iuncs(I'cr!iliz:mlmyplu,..
ta separadora de etano), el proyecto
del Ferrocarril Trasandino yla imple-
mentacion de una zona franca.

IEstos proyectos pueden desenca.
denar el esperado proceso de creci.
micnto. No obstante, cabe recordar
que el desarrollo econdmico es up
fenémenoesencialmente dindmico. Sy
sustentabilidad dependeri de la capa-
cidad de los empresarios locales para
articular el funcionamiento de sus
empresas en lorno a estas actividades
altamente competitivas. B

CREGBPA



jae 26

Principales resultados del bimestre
marzo - abril a nivel agregado

Situacion general
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Situacion general

Luego del descenso del indicador
de situacion general del comercio mi
norista producido durante enero y fe-
brero. en esta oportunidad exhibe una
clara mejoria pasando de una situa
¢ion normal a otra que podria caracte-
rizarse como buena. Porotra parte las
expectativas de los empresarios no
evidencian importantes cambios ¢n
los proximos meses.

I'n el caso del comercio al por
mayor. sc¢ confirmala recuperacionen
Ia tendencia observada anteriormente
con saldos positivos paramarzo y abril
as perspectivas futurias avalan la si-
tacion general manitestada por los
cmpresarios

Sin embargo, pard la industria la
tendenciade situacion general se man

tiene estable dentro de parametros que

Jad

s¢ mantienen en la normalic

Tendencia de ventas

Para el sector mayorista elsaldode
-

tendencia de ventas

respucsta de
Jose ¢n va

torna p(l\iii\‘tl mantenicne
Este comportamiento

lores normales.
la

confirma la tendencia evidencia
desde fin del ano PLI.\'.l\IU

1sodel comerd i mi
e recupera

"

Enclc: norista
: z
se observa una nmportal

cion pudiendose delinir un ritmao
*aalivos

mal que recupera los saldos net
de enero y febrero

Con respecto a la industria, puede
decirse que se detienc la caida en ¢l
ventas del agreg
wcion en el

indi ado del
indicador de 1

sector, con una recupers
a debido a gue S¢€

saldo de respuest

7



Principales resultados del bimestre

Porcentaje de abn]pr'ea-*-;
con productos importados
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incrementa la proporcion de indys
trias que informan tendencij

mal. B

A4 Nor-

CRrEEstA



Situacion general

. De acuerdo a los resultados de
suua'ci(')n general obtenidos en el rele-
\'arfuento de los meses de marzo y
abril, el sector industrial mantiene la
EcndC_ncia observada en el bimestre
anterior. Sibien se puede decirque los
I\'alores del indicador se incrementan
aen\;z:lilsrnt::l conrespecto a la medicion
iﬂdiquc;l lo se Ile.ga a resultados que

endencia alentadora. Si se

comp; 3 ..
bi Para la situacién con el mismo

Imestre del
cuentr,

ano anterior, no se en-
los an sustanciales diferencias en
;‘uveles observados.

-as pers i
e nb perspectivas para los proxi-
mcmnlf.:ses no indicarian una recupe-
iinl dlmportante en la situacion ge-

el agregado industrial.

0s g

Sectores que presentan una

CREERRA

Sector Industrial

B Se mantiene la tendencia de situacién general
observada en el bimestre anterior.

B Las perspectivas futuras no indican modificaciones
sustanciales en la situacién general.

B Se incrementa la proporcién de industrias

que informan demanda normal.

situacion mas favorable con respecto
a los demas son, al igual que en enero
y febrero, Hierro y acero con una
mejorfa en su saldo de respuesta, y
Petroquimicas y refinerias que man-
tiene su performance anterior. La in-
dustria de la Construccion
cae desde el tercer lugar
ubicindose enestaocasion
en quinta posicion.
Frigorificos mantiene
ladltimaubicacionconuna
caida en el saldo de res-
puesta y expectativas des-
alentadoras con respecto a _
la evolucién de la situa-
cién en los proximos meses.
Con respecto al desenvolvimiento
de lademanda enfrentada por el sector
industrial, se detiene la caida registra-
da en el bimestre anterior, mantenién-

dose en valores normales sin recupe-
rarse hacia una tendencia alentadora.
Los niveles de existencias resultan

excedentes adiferencia de lo ocurrido

en los meses de enero y febrero, y los

empresarios piensan ajustarlos proxi-

En un contexto

desalentador, hay un signo
favorable en las ventas.

mamente disminuyéndolos ,
Los costos financieros disminu-
n lo informado en

yen su presion segl ;
jue todavia s¢

este relevamiento, aung

consideran elevados.

9
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Sector Industrial

SITUACION GENERAL

BUENA

NORMAL

e
3
=]
8 - - _
i} 7195 5 ma
o 0595 06/95 07/95 0895 0995 10/95 11/95 12/95 01/96 02/96 03/96 04/96 Exp may
—@— Diferencia
I‘ El Buena N Normal Bl Mala —
3 - - Cala
I RANGO: +100 a +60: Muy Buena - +60a+20:Buena - +20a-20:Nermal - -20a-60: Regular 60 a
El porcentaje de utilizacién de ca-  forma que el desenvolvimiento de sus ~ Stocks
pacidad instalada se mantiene en los  ventas es normal. La posicién mas g s meses de
niveles anteriores, con una leve ten- desfavorable laexhibe el sector Frigo- Mientras que ‘

. iveles de stock
dencia a incrementarse, mientras que rificos que manticne su performance enero y febrero los niveles de st
la mayoria de los empresarios planeca  anterior.
mantener invariable su produc- ) S - . -
cion. El importante nivel de |

capacidad ociosa tiene alta in-

ERAL
cidencia sobre los costos fijos. RANKING DEES[:TI:J;\;E)N GEN
Tendencia de ventas

|

Si bien atn se trata de una
tendencia normal, puede obser- g
varse que para la industria se PETROQUIMICAS Y REF
detiene la caida en el saldo de /L
respuesta. Es decir que en un ALIMENTOS Y BEBIDAS
contexto desalentador hay un \
signo favorable.

El subsector Petroquimicas : [
y refinerias mantiene el primer
lugar en comparacién con el IND.CONSTRUCCION
resto de los rubros, a pesar de
sufrir una disminucién en su
saldo de respuesta de ventas, . .
Luego se ubica Hierro acero

donde la totalidad de] r:bro in- - # =2 ' 20 0

S

HIERRO Y ACERO

J
\

PROD.QMCOS.Y PLAST.

FRIGORIFICOS

10 CREEDDA
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Sector Industrial

ALENTADORA

T

|
|
| a0 1~
!
\
i

NORMAL

TENDENCIA DE LAS VENTAS

DESALENT
s |
|
1
|
|

-60 — i
04/95 05/95 06/M95 07/95 0895 0995

10/95

11/95 1295 01/96 02/9% 03/9% 04/%

Bl Alentadora E Normal Bl Desalentadora ——@— Diferencia

RANGO:

+100 a +33: Ritmo Alentador

+33 a -33: Ritmo Normal

-33 a -100: Ritmo Desalentador

rgsultar011 insuficientes, se revierte la
siuacion en esta oportunidad con in-
Ventarios excedentes para el agregado
I‘ndusuial. Anivel desagregado, el ex-
ceso de stocks se verifica principal-
Mente en el subsector Productos qui-
Micos, plasticos y caucho y Petroqui-
:::\Ci"ln-‘»‘lgnre.ﬁ nerias, dpnc!e se manifies-
clones de disminuirlos proxi-
Mamente,
'mlf‘l(r):]a(:-s%p:-:m a los producl.ns
minuci(‘m 5 )‘ly una pc(!ucﬁzl dis-
Cado y ge ‘:n el porcentaje de mer-
Shm impg:{'ﬁgrcsus que trabajan
CXistepnr, 'auoncs dentro de sus
as,
~ Elrubrg
C1on ¢
0 ey

i prod(ll:l: )p\(zjsec n_wyur pmp:.)r-
Hion C s‘ e origen extranje-
7 ¥ acero,totalizando un
(_Om}::;:i:i:i%'ldo es importante la
Ciudag g, Buc‘ L |n_1p0rmd0rc§ de la
el pags nos Aires y también en
» Mientras que las
"5 locales g ro an.te impu.rtau_h"n-
atiyg sulta muy signifi-

CREgmgA

Costos financieros
Los subsectores sobre los que mds

pesan los costos financieros en la es-
tructura de costos de las industrias son

: i !
i

4

r..fﬁ'f...:_

Alimentos v bebidas y Frigoriticos
Por el contrario, para aquellos secto-
res con una buena situacion general y
buen desenvolvimiento de ventas, los
valores del indicador disminuyen no

L RANKING DE TENDENCIA DE VENTAS
* EN ABRIL

PETROQUIMICAS Y REF
HIERRO Y ACERO
ALIMENTOS Y BEBIDAS
PROD.QMCOS.Y PLAST. |
IND.CONSTRUCCION i1

FRIGORIFICOS




Sector Industrial

iae 2¢
NIVEL Y POLITICA DE STOCK
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RANGO

Il Nivel de Stock B Politica de Stock

+100 a +33 +33a-33 -33a-100 .
NIVEL DE STOCK Elevado Normal Bajo ) |
POLITICA DE STOCK Aumentar No variar Disminuir |

tablemente como es el caso de Petro-

niveles son pricticamente iguales
quimicasy reﬁneriusyHicrroyaccm.

los del relevamiento de enero y febre-
ro, con un pequeio incremento. Den-
trode laindustria, se registran aumen-
tos en Petroquimicas y refinerias,
mientras que en ¢l resto de los rubros
se mantienen relativamente constan-

Capacidad instalada

Con respecto al porcentaje de uti-
lizacion de capacidad instalada. los

COSTOS FINANCIEROS

tes los niveles.

La mayor proporcion de las ind}i:ﬂ‘
trias piensa mantener la produccion
invariable, con lo cual no se csperﬂ_ﬂ
importantes modificaciones en los R
veles de capacidad ociosa de las il
dustrias locales.

MUY
ELEV.

ELEVADOS

NORMALES

-

o

07/95

05/95

04/95 06/95 08/95 09/95 10/95 11/95

RANGO: +100a +60: Muy elevados +60 a +20: Elevados +20 a -20: Normales

12

03/96

12/95 01/96 02/96

-20 a -60: Bajos -60 a -100: Muy bajos
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Sector Industrial

PORCENTAJES DE UTILIZACION : ’ :
DE CAPACIDAD INSTALADA l industria nacional

40

Panorama de la

La encuesta de coyuntura realiza-

- : da por FIEL para el mes de marzo

%0 83 88 indica que la industria manufacturera
en su conjunto, espera que la situacion
mejore en el corto plazo. con un saldo

|

.

| |

' 5‘ de respuesta de expectativas igual a
|

}

13 El comportamiento es homogé-
neo para todos los subsectores de la
| i | industria, principalmente en el sector

' Esta sitwacion se produce como

0 == ---—L! +

|
1 ,
I [ | de bienes de capital.

|
| | consecuenciade lamayordemandade
: productos registrada en los dltimos

| 0495 0595 06595

el i 4 H I See ISR I
0795 0895 099 1095 11/95 1295

+

0196 029 0395 0495 ! meses con un saldo normal

Debido al suave impulso de de
manda, los stocks se redujeron altima-
mente. Para el mes de marzo la mayor

UTILIZACION DE CAPACIDAD INSTALADA | porcidn del sector los considero nor-

PETROQCOS. REF. PETROLEQ

QUIMICOS Y PLASTICOS

HIERRO Y ACERD

1 OTRAS INDUSTRIAS

| ALIMENTOS Y BEBIDAS

ales (73%).
Abril 1996 | maes (727

Con respecto al nivel de utiliza-
cién de capacidad instalada, el por-

I centaje se ubica en 74%, dos puntos
—95% | por debajo del valor de marzo del ano
pasado y tres puntos por encima del

_MW° valor de febrero de este ano.

DISMINUIR AUNENTAR VOLUMEN
5% 6% PLANEADO Dﬁ
NO VARIAR B PRODUCCIO
89% — | i S

CREERRA
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|

' PARTICIPACION DE PRODUCTOS IMPORTADOS SOBRE EL STOCK TOTAL

5%
[ | [ i

L . 1 T — == —
i | f -I |
— | | = |
3% 11 ! A —_— e I - }
[ |
i : '
al | — | — | — |
[
1% e — 7 — = F
= |
o Ei: , |
diciembre enero 96 febrero marzo abril J

Il Alimentos Il Const. Hierro El Quimicos [ Petroquimicos 8 Frigorificos

PORCENTAJE DE EMPRESAS CON MERCADERIA IMPORTADA *

AGO ocT DIC FEB 96 ABR
Alimentos 33% 50% 50—% 50";»_ 50% |
Consl. Hierro - 40% ___QO%QA 40% 40% 30%
Quimicos ) 0_% 0% - 0% 0% 0%
Petroquimicos __dOA 40% o 7_40% 40% 40%
Frigorifico 0% 0% 20% 0% 0%

*
Canlidad de empresas del subsector que realizan importaciones.

PORCENTAJE DE MERCADO IMPORTADOR *

AGO ocTt DIC FEB 96 ABR
Alimentos 62% 78% 78% 78% 78%
Const. Hlerro 44% 26% 44% 44% 35%
Quimicos 0% 0% B 0% 0% 0%
Petroquimicos 39% 39—% 39% 39% 39%
Frigorifico 0% 0% 3%, 0% 0%

-
Participaci4n en las ventas del subsector correspondlente a las empresas que Importan.

CREEDBA
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SECTOR INDUSTRIAL - RESULTADOS DE ABRIL

SIMTUACION GEMERAL

E 5a | 45 | AL | a5 | an | 44 K . |
Anmentos Bebidas ¥ Tabaco | <o H 15 4 il = } ’ 1 + L 5'- 12 — 8 :
_ 12 92 45 3 3 24 { % 2 2|
Quimicos, Plastico y Caucho 4 { a = t i I L: 2 T = =
17 V7 " 1 4 4 25| | ‘ 3
Canstruccibn ! 4 F t 1 > : 4 2 s S ' i, t i t ‘0-:- L
Hizrro y ALAIO | 11 12| 12| 23 54 | 23| 34| 66 29| 29 50| 40| 40
; [ | | 1 ! T J 1 = u I l 1
. . - A5 ol [ ‘ | p o
OatroqUncas | 15 1,; 5 1,. ?. 1JI f} Tl l{! B M. 1‘,_ 15 7l
) c ol g 47 ” { | a1\
Frigorificos | "J! o r"i 'AL ‘/f “- ”i 16. :5[ - 4{‘. 59; - ?’l “
Agregado Industria | 1 6| 33| 17 0 5 7| 12| 10§ 9] L 4 1z

(*) Expectativas d2 Mayo 96

TENDENCIA DE VENTAS

Ahrmentos Bebidas y Tabaco

Quimicos, Piastica y Caucho | 29| -89 | 84| ' 1 5| 67} 67 -23 | 23 1 "
Conatruccibn E 4| 4r :»'s‘t 2 17| 7 s 8| 12? 2;{_ 725t 3| )
Hierro y Acaro | 22| 6| mi 3| 69| 7] 7| 69| 18 18] %0 o)
Pwr,quimw,;.r. | ':.4; 5—1i 29! 4-5: U. 1’,I 7 | ?" M‘ 44 15i_ 24+
Frigoiticos 1 | 7] &1 &1 24 | 24 25/ 25 £3 23 BI‘ 87|
Agregado Industria | \ |
NIVELES DE STOCKS
rhimentos Bebidas y Tabaco I 2z 22| 32| 32 29| 29 iz 3€ 29 29 29 2‘
Quimicos, Pldstico y Caucho | 79 ;"i:‘ 94 94 - FA: 24 ' 94 %4 17 17 73 73

i 1 i L 4 1
Corstruccitn ’ 13 ' 44| 0 1 0 0 0 11 " 55 56 zs‘j 29
Hierro y Acero . - 0: r;r 100! Jl’[Jl 100‘7 H,:)I 100 100 100 100 0 ﬂ.
Petroquimicas i Z’Ji U‘. 22! :2: ?z‘ 22A : 46 ' 46 10 10 22 22

. 4 — 4 i + : 4

frigorificos E €0 73| 43| 43 91 | 9 23 88 | B4 21 3| } i

’ { ' i T : T ' i T ; :
Agregado Industria | 29 29| -32 | 32| 24| 19 33 32 15 15 33 25|
POLITICA DE STOCKS
kimeatgs Babidas ¢ Tabaco 14 14 32 g a7 7 £ 64 . : 3 |
Quimicas, Plasticn ¥ Caucho ?fJ‘ ml 0 0 24 24 2 4 !
Loratruccion 24 24 0 ) ) 13
Hewra y Aeerg 0 0| 2 00 100 )
Petruquimicas 22 ) 17 | 2 12
frigariticos 6 6 0 0 3 g
k10200 Industria ! 19 171 " " 13 a ‘ 6 : Y
COSTO FINANCIERD ‘
Kimentos Bebisas y Tawaco | 77| 77 78 | 78 70 79 7 : £ o

| | |
Uulmicas, Pidsten y Caucho ‘ 55 55 | 55 50 52 52 58 98 ) el 2 e
Comtivecign ; 64 61! 60| 60| €0 €0 15 45 & ? 53 =
:::‘_:"JJALC"; i 1(; “‘1 ‘Jl ‘;‘ (Jk 5‘ 12 ,,- Jﬁj. i »J)r "!)v {

—2Vimicas 14| 14 10 10 1| " " L 3 ! ‘_J i

Fiigoniticns } 58l H‘ “’ 72| P | = 66l 7 n| i 55 | 55 !
Aregado tngysiria i I ; i 1 , =1 = it 67! €6 a7 47 '

UTiLizag. CAPAC, INSTALADA

|
Aimentos ' . " 1 . 7 ¢ 60 |
: 7% Bebidas y Tabaco | 58| 58| 63 611 61 p)u';“ 51 "4. 5‘3’ 5 . : ]
i + { } 1 1 . ¥ 2
: Meos, PUstico y Caychg ; 86| a4 801 78 87 g8 90 90| 85 8| 7 24 ‘
“OMiluce iy 1 1 I t 1 | . .- 19 47 g
- <l | 57| 57| 52| 52| 53 53| 53| M}‘ 3} | =
=10y Aterg t t t 1 I | 761 78 67 |
Pety | 65| 65| 7| 75| 70/ 72| Ad| ’('i | | = |
Oquimicy 1 I 1 + t -1 1 | 92| 9 &d |
: | 67| 74! 95| 20| 93 94| 94| 93 sal } 1
F | |
1ific H t | |
Morificos [ I I f aal 55 55 57 L l
o i o2 82 ML 83| 75 75 84| I T = ”. 88 |
0 Indystry 1 i = I~ | 84| 87| d
ey i 67| 72| 90 | 78| 88| o) ea| 8a] &) Tl

5
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Sector Industrial

PERSPECT. CORTO PLAZO

6 52 42 36
23 67 10 1

PLANES DE PRODUCCIgy

AUMEN | NO VAR ISy Sao

38 18 44 £

0 100 o | g

o 100! o | g
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Sector Comercial Mayorista

Situacion general

Segin los resultados obtenidos
d_uramc el relevamiento del segundo
bimestre del afio, el sector comercial
Mayonsta confirma la mejoria obser-
*ada durante los dos primeros meses
del afio.

Sibien durante enero y febrero aun
:ﬁ:ib:‘atla de saldos de respuesta con
n;rmm::asu-m' se¢ trataba de valores
foildra i ‘m~cmbargo, en esta opor-
s porcide ldnc.rc:menta senmblememe
e Situasi ; el sector que manifiesta
oSl & i(:Ijlg,o:’r:jeral alentadora, con
respecto g 1o r:z:jur se recupera con

E |.c1c§n anternor.
mercj:i’n";POr!amuento dentro del co-
Para los . f:,:cmsla resulta homogéneo
Cir que auncrentes subsectores, es de-

que sea en diferentes pro-

CREEmRA

B Las expectativas avalan la situacion general
manifestada por los empresarios.

B Las variaciones en los niveles de existencias se
condicen con la evolucion de la demanda.

B Se confirma la tendencia registrada en los meses
anteriores por el saldo de respuesta de ventas.

porciones la mejoria se verifica ¢n
todos.

Asi. a pesar de existir diferentes
situaciones para cada sector que se
reflejan en la elaboracion del ranking
habitual, la mayoria se encuentra en
mejores condiciones con respecto
a enero y febrero.

Al realizar el andlisis por ru-
bros, se observa que el sector que
exhibe un mejor desempeiio conti-
nua siendo Alimentos, seguido de
Papeleras que asciende desde el
tercer lugar del ranking de febrero.
En tercera posicion se halla Deri-
vados del petréleo y gas.

Las dltimas ubicaciones las ocu-
pan Productos primarios y Magquina-
rias y aparatos, que desde hace iempo
se mantienen entre el quinto y sexto
lugar, sin lograr mejoria en su situa-

clon
lLas expectativas de los empresa-
rios acerca de la evolucién de la acti-
vidad en los proximos meses resultan
positivas para ¢l agregado del sector
Con referencia a la tendencia de

Se mantiene

la recuperacion
del sector.

I

ventas, se verifica al igual que en r'."
caso de situacion general, una mejoria
en los valores del indicador gue pasa
de valores negativos a positivos man-

17
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Sector Comercial Mayorista

SITUACION GENERAL
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|
{ .
‘ RANGO: +100 a +60: Muy Buena +60 a +20: Buena +20 a -20: Normal -20 a -60: Regular -60 a -100: Mala
i bserva cierta recuperacion en el sal-
teniéndose dentro de los valores nor- Tendencia de ventas observa cierts

males. Esta evolucion continda la li-
nea de recuperacién que se observa
desde fines del afo anterior.

. hara el agre-
do de respuesta de ventas para el ag

‘ota. Sinembar-
i n i : >] sec ayorista. Sinen
Desde fines del ano anterior, se  gadodel sector mayc

Debido a los movimientos regis-
trados en la demanda que enfrentan

NERAL
los comerciantes mayoristas de la ciu- \ RANKING DE SITUACI:_C)N |E
dad, en esta oportunidad los informes | EN ABR
revelan una caidaen las existencias de |
las empresas. Sin embargo, por el
momento no se detectan intenciones
de incrementarlos proximamente.

La presion que ejercen los costos
financieros sobre la estructura total de
COslos, se mantiene dentro de valores
calificados como elevados, con una
pequena disminucion enel indicador \
correspondiente con respecto al bj- |
mestre anterior. l

Lamayor porcién del sector infor- l
masuficienciaen lacantidad de perso- |
nal destinado a la tarea de ventas den-
trode las empresas, de acuerdo con las
necesidades que surgen de la evolu-
cion de la demanda.

|

| R || aumentos
l |

i PAPELERAS
|

|

DER. PETROLEQ Y GAS |

PROD.P/ KIOSCO

PRODUCTOS
PRIMARIOS

MAQUINARIAS !
Y APARATOS

. —EA
18 Rk
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|
RANGO: +100 a +33: Ritmo Alentador +33 a -33: Ritmo Normal -33 a -100: Ritmo Desalentador |
L. |

g0, ain en el bimestre enero- febrero
se trata de valores que, aunque son
normales, son negativos. En estaopor-
tunidad, se confirma la recuperacién
con un indicador que tiene un saldo
positivo.

En el ranking de tendencia de ven-
tas, las primeras dos posiciones se
€ncuentran ocupadas por los mismos
rubros del anterior, es decir Papeleras
¥ Alimentos en ese orden.

Se_ observa una interesante recu-
Efﬁracaén enel saldo de Productos para
IJ;Z?Oso?Iue as'ciende desde el selx’to
dti n_',bro uunt:lim;portante.proporcm.n
mientq de?as vz orma el desenvolvi-

. ntas dentro de la nor-
malidad.

En dltimo lugar se halla Maquina-
Y aparatos con una ubicacién que
cide con su situacién general.

rias
Coin

Stocks

A ni
vel agregado resultan insufi-

CREERGA

rubros como Papeleras y Alimentos,
que desde hace tiempo mantienen una
situacién estable en el comportamien-

cientes los niveles de existencias de
las empresas, segun los resultados del
relevamiento de marzo y abril. Los

RANKING DE TENDENCIA DE VENTAS
EN ABRIL

—T I T | paPeLeras
; . |
|

| ALIMENTOS
PROD.P/KIOSCO

|
| PRODUCTOS |
| PRIMARIOS

|
|
|
|
|
E DER.PETROLEQ Y GAS |
|
MAQUINARIAS |
Y APARATOS |
) |

80 60 -0 -20 0 20 40 60 80 100 i




BAJO

Politica de Stock

02/96

+100 2 +33 +33a-33
Elevado Normal
Aumentar No variar

33 a-100
Bajo
Disminuir

to de sus ventas. se encuentran bien
posicionados en cuanto a sus inventa-
rios debido a la ventaja que poseen al
tener la posibilidad de prever las va-
riaciones de sus existencias con esca-
sa incerudumbre. Esto les permite
comprometer fondos en stocks con

riesgo menor que aquellos subsecto-
res que enfrentan fuertes oscilaciones
en sus cantidades demandas.

Costos financieros

Los niveles en los que se mantiene

el indicador correspondiente a costos
financieros resulta elevado. Los sub-
sectores mads afectados son Productos
quimicos y derivados del Pflrdle‘_“
que informa un incremento con }’Eb'
pecto al bimestre anterior, y Maquind-
rias y aparatos.

COSTOS FINANCIEROS
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per na| de ventas ciente de acuerdo a los requerimien- \.'cnl;m con rc\._pcctn al bimestre encro-
SO tos febrero, se informa una pequena Insu-
| sec Solo en el rubro Productos para ficiencia de personal.

Para ¢l mayor porcentaje dc

< ‘ ( st ll ]\“ COS, L'“L mejoro su ((‘lldt.l Cl tlL
r ']‘\'(\n.ﬂ dl ventas resu 1 N
(or. LI pﬁ -

PARTICIPACION DE LOS PRODUCTOS IMPORTADOS
SOBRE EL STOCK TOTAL

307
eb farzo

Ene 96 Abril

Il Prod.Primarios [l Alimentos Bl Deriv. petrol. gas [ Maquinarias [l Papel y prod.kiosco

PORCENTAJE DE EMPRESAS CON MERCADERIA IMPORTADA

% EMPRESAS ~ %, MERCADO **

Productos Primarios 50% 49°
Alimentos 67% 61%
Der.Pelrdleoﬁ-.Ga-s - - 1 1 % 6% |
Taquinarias y aparatos _ 75% 83%
Papel y Prod.Kiosco - _ é3:, 67% |
. C:a'\:cac de empresas def subsector que realizan imponaciones

ucipacion en las ventas ce':.L, )secior correspondiente a las empresas que importan

CﬁE‘EﬁﬁA
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- - T ) ) lae 2¢

PERSONAL
DE VENTAS
EN RELACION
A VENTAS

|
|I||||..__

S e ——

p4es 0595 0895 0795 0395 0% 1085 11/85 12/85  01/9% 02/96 039 (4%

RANGO: +100a +33: Excedente +33a-33 Suficiente -33a-100 Insuficiente

PROMEDIO

DE PERSONAL
L . | ASIGNADO

A VENTAS

089 0995 1095 1195 1295 0196 029 0396 0496

SECTOR COMERCIAL MAYORISTA - RESULTADOS DE ABRIL

RESULTADOS DE ABRIL SITUAC. GENERAL TEND. DEVENTAS  PERSP. CORTO PLAZO  NIVELES DE sTOCK |
: acent | nomm | otsa | 54000 | BUENA | HORM | MALA | SALOOD | ELEVA l norm | BA0|* :

Productos Primarios 12| s9| 28| -16| o 1wo| o ol 12| 73| 15 -3

F«'tl:nemo_s y Bebidas 44 55} 1 ’ 43 29 69 r 2 1! 76 45 i 54 i 1 ! 44

i fioen ?‘1‘”"’7 petioieo | 19| ?5§ 6| 13 o 8| 12 ' 12| ie| s i 91 7

’-ﬂaqii_manasy_mrajaé 0 , 6s| 35| as| o] s I 45 ' 451 14 ] 59 I 28 i 14

Fopeleras 34| sr,; 0 ‘ al s9 3 i 0I 69 0} ot | 9| -9

Prod. p/kiosco y golosinas 6| o1 E 3 3 12 ] 88 ' 0 ' 12 6 i 9 1 3 i 3
22 A
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Sector Comercial Minorista

Situacion general

I...uego del descenso del indicador

de situacién general del comercio mi-
norista producido en el bimestre ante-
rior como consecuencia de la desace-
l‘eramén de la demanda, propia de la
€poca de vacaciones, el sector vuelve
2 exhibir una relativa mejoria pasan-
df’. en términos agregados, de una
Situacién normal a otra que podria
Caracterizarse como buena. A pesar
que Son sélo unos pocos rubros los
iiill;n l;ry;ulsan el indicador de situa-
= deﬁnigml' cc‘ar‘n,o consecuencia de
I maymfa posicion favorable, y que
a de los subsectores -

Necen dentro de | kel sy
Pt e e los parametros‘dc
fencia que » resulta notable la dife-
il pen‘ojc prcse-nla en relacidn al

o del afio pasado.

CREEBRA

B Resulta esencial que se logre un ritmo de ventas mas

tonificado que dé continuidad al proceso.
B Es necesario aguardar resultados subsiguientes para

El deterioro que se habia produci-
do en la situacion de las empresas
luego del efecto tequila marcaba valo-
res muy inferiores a los actuales.

Con respecto a la tendencia de las
ventas, el agregado del sector mino-
rista también refleja una im-
portante recuperacién enelsal- o
do de respuesta, pudiéndose
definir entonces la existencia
de un ritmo normal que hace
recuperar los valores negati-
vos registrados en enero y fe-
brero.

La pregunta que natural-
mente surge ante estos prime-
ros indicadores se relaciona con la
sustentabilidad de esta tendencia y la
posibilidad de que sean signos claros
de reactivacién. Al respecto, resulta
importante sefialar que si bien los va-

e A

asegurar una reactivacion.

B El indicador de expectativas se mantiene dentro de la
normalidad lo que no evidencia importantes cambios en

el corto plazo.

lores mencionados son significativa
mente superiores a los obtemidos en

igual bimestre de 1995, deben tomar-
se con reserva y tener presente que
existe una importante apertura entre

los distintos rubros que componen el

Mejora el indicador de
situacion general y la
tendencia de ventas.

sector y que resulta esencial que s¢
logre un ritmo de ventas mas tonifica-

do que otorgue continuidad al proce-

SO.
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BUENA
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|
J
|
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. 30 | (l
|

NORMAL
o

' -20

B Buena

RANGO: +100 a +60: Muy Buena

El mayor impulso del comercio
minorista esta dado por el rubro Pape-
leriay Libreria que ocupa la primera
posicion, tanto en el ranking de situa-
cion general como en ¢l de ventas
Esta circunstancia es habitual en esta
¢pocadel ano. como consecuencia del
nicio de la actividad escolar.

Con respecto a las demiis posicio-
nes del ranking de situacion general,
encontramos en segundo lugar a Artj-
culos para el Hogar, que retoma posi-
ciones después de su caida a lanovena
Posicion en el bimestre anterior. En
tercera instancia se halla Alimentos y

Bebidas, rubro que cae del primer
PUESto que habia conquistado luego
de una recuperacion en los meses pre-
cedentes. En el extremo inferior se
ubican Farmacias Y Articulos y Re-
puestos Electronicos.

En cuanto al
saldo de respuesta, se

presentan siete
sectores con resultado positiv

oy sdlo
cuatro con citr

asnegativas, cuando en

26

SITUACION GENERAL

04/96  Exp.may
0595 06/95 07/95 0895

Diferencia
B Normal —p—

-6 -100: Mala
+60 a +20: Buena +20 a -20: Normal -20 a -G0: Regular 60 a-10

RANKING DE SITUACION GENERAL
EN ABRIL

PAP. Y LIBRERIA

ART.P/HOGAR
ALIMENTOS Y BEBIDAS
MAT.CONSTRUCCION
CAMARAS Y CUBIERTAS

INDUMENTARIA

ART REP ELECTR




a0 26 Sector Comercial Minorista

TENDENCIA DE LAS VENTAS

ALENTADORA

NORMAL

04/95 05/95 06/95 07/95 08/95 09/95 10/95 11/95 12/95 01/96 02/96  03/96  04/96

B Alentadora [C] Normal [ Desalentadora —a— Diferencia

RANGO: +100a +33: Ritmo Alentador +33 a -33: Ritmo Normal -33 a -100: Ritmo Desalentador

FI bimestre anterior la situacion era
J‘uslumcntc la inversa. De este modo
*eretorna al mismo estado del mes de RANKING DE TENDENCIA DE VENTAS
d.lucmhrc del "95, factor que eviden-
“a la nueva mejora en la situacion EN ABRIL
general del sector,
log E(l:p‘;l;\parlg !;w expectativas qt-
Minoristy :‘\:rio'-‘ |“gn-dm ol cmncr-c!n : I | __ 25 J A e
de impora, lL.\.”(_,C"C'.“” \apexsEpelon | |
Plaze o c: "IIL‘.H‘(..IH‘Ihlt)S para ¢l corto ‘
cadores CO|.1 se traduce en unos indi-
S con valores normales.
empr‘;:'::l:ﬁlcs ldc inventarios d_c las
s minoristas pueden calificar- '

( J MAT CONSTRUCCION

- I | INDUMENTARIA

ART P/HOGAR
ALIMENTOS Y BEBIDAS

| i
|
Se COn‘ln - ‘; }
Quela p ‘I‘u.)rmalcs, al mismo tiempo 1 1 ' | RODADOS
4 Politica de ks planead: i
ellas kg stoa.ks.. plancada por | | CAMARAS Y CUBIERTAS
de exigqe. Ste en no variar el volumen 1 | i
le dcb‘i:jc"‘:‘““ préximamente, en par- L Sl L ‘ | FARMACIAS
Ciergs a:) “! Peso de los costos finan- [ REPUESTOS
by -.ncladgs al oot R Ll ey
Clevadqon. . al mantenimiento de : TR
:‘::Oh nl\r.'l:lc_\; de inventarios. L —— ! ' ART.REP.ELEC
ros ::c ll':.lucu’m a los costos financie- [_ u | VEHICULOS
_PEPercibe un leve | s ari 1 '
pd"‘cipuci : leve aumento en la 100 80 60 40 20 O 20 40 60 B0
on de los mismos dentro
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Sector Comercial Minorista
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del costo total. Este comportamiento
tiende a complicar mis la situacion de
las empresas minoristas quienes ¢n

cuentran a la carga financieraennive-
les muy altos y dificiles de sobrelle-

var
Tendencia de ventas

Latendenciade ventas parael agre-
gado minoristaexhibe una claramejo-
ra con respecto al bimestre anterior,
definiendo asfi una situacién de nor-
malidad para las empresas del sector.

Papeleria y Libreria, que ocupaba
la sexta posicion del ranking del mes
de febrero, asciende a la cima como
consecuencia de la activacion de la
demanda por parte de la poblacién
estudiantil. En segundo término y as-
cendiendo del cuarto lugar se en-
cuentra Materiales de Construccion,
seguido por Indumentaria. Elascenso
mds importante se produce en Arlicu-
los para el Hogar que sube del pendil-

NIVEL Y POLITICA DE STOCK

timo puesto al cuarto, hecho que se
condice con la tendencia alentadora
de las ventas sostenida por los empre-
sarios delsector. Este fenomeno, pric-
ticamente revierte los magros resulta-
dos obtenidos en meses anteriores.

Camaras y Cubiertas ocupa el sép-
timo puesto y presenta como caracte-
ristica una concentracion total de em-
presarios que presumen normalidad
en la tendencia de ventas.

El sector Farmacias, que se encon-
traba en altimo lugar, se posiciona en
el octavo desplazdndose en su lugarel
rubro Vehiculos, cuyos empresarios
coinciden en una tendencia marcada-
mente desalentadora de las ventas.

Stocks

Lainsuficienciaen los stocks, acen-
tuada durante los meses de cnero y
febrero, parece experimentar una leve
mejoria y tornidndose normal para el
presente bimestre.

- rl.;n in:cncli:'m empresarial de
mcerementar los ya elev: .
financicros huc:: q)udc :lllt\d(.!u_s. ©0slos

fn su politica cony;.
nie \lcm!u no modificar los niveles de
existencias vigentes y calibrar cops.
tantemente las variaciones que se
produciendo.

En algunos rubros la diversidag y
variedad de articulos dificulta un ma-
nejo muy preciso de los stocks, espe-
cialmente cuando las diferencias esta-
cionales son importantes. En otros ca-
sos, la estrecha dependencia con un
abastecedor determinado puede limi-
tar los mirgenes de maniobra y com-
prometer con demasiada anticipacion
una partida de mercaderia, oenelcaso
favorable, permite pactar condiciones
mas flexibles de financiacién.

Con respecto al porcentaje de par-
ticipacion de mercaderia importada
en los stocks de las empresas, éste
continda en niveles similares a los
registrados en meses anteriores, ubi-
cdandose en esta oportunidad alrede-

van

or———— A - -
| I
! i -
i o7 ...-|”7 T 1 T FL.TI T S s e L L I ) el i == O
| BEARER CTTATITY YT L |
| | L |
IR R g | jymas
s L
| - I
<4
l g L |
. - E
! —
‘P -30 - B 0 I - - ‘
| ‘
1 Lol = |
o - 7 . -
. % i |
g o - |
|
~0o—rr— — e T e B e | | T T I
|
1 0495 0595 0895  07/95 085  0WES 1095 1195 1295 019 029 0X9%6  04/%
|
| Bl Nivel de stock B Politica de stock
[
l RANGO +100 3 +33 +33a-33 -33a-100
| NIVEL DE STOCK Elevado
] Normal Bajo
! POLITICA DE STOCK Aumentar No varlar Disminuir
| SN = . Fo—— R Tln — —_—
28 CREFP



Sector Comercial Minorista

COSTOS FINANCIEROS
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Sector Comercial Minorista

dor del 23%. Del total de empresas
que operan en el sector minorista, un
73% trabaja con articulos importados,
cifra que representa aproximadamen-
te el 77% del mercado.

Al igual que en los periodos ante-
riormente analizados, el modo de ope-
ratoria mas empleado es la importa-
c16n a través de operadores de la ciu-
dad de Buenos Aires.

Este procedimiento es llevado a
caboen el 71% de los casos. En tanto,
el 29% restante se ejecuta mediante la
compra en el pais de origen. Las ope-
raciones a través de importadores lo-
cales carecen de presencia en el dmbi-
10 minorista.

Costos financieros

El pequeno aumento registrado en
los costos financieros contribuye a

acentuar la gran presion que los mis-
mos venian ejerciendo con anteriori-
dad sobre el desenvolvimiento de las
empresas minoristas. Las elevadas ta-
sas de interés del endeudamiento de
muy corto plazo dificultan notoria-
mente la operatoriaempresarial. Los
intentos por reducir los costos finan-
creros se visualizan especialmente en
la politica de stocks de los empresa-
rios: el objetivoes evitarlasobrecarga
que sobre los costos financieros deter-
mina la inmovilizacion de fondos.

Dentrodel agregado, los subsecto-
res que informan mayor presion son:
Articulos para el Hogar, Vehiculos,
Rodadosy Articulos y Repuestos Elec-
tronicos.

Personal de ventas

El personal asignado a ventas con-

iae 2¢

tinua ubicandose dentro de los parg-
metros de la normalidad.

Sin embargo, cabe destacar que
dentro del agregado hay subsectores
que informan personal excedente. Egiy
situacion corresponde basicamente 4
los rubros Vehiculos y Farmacias he-
cho que se condice con la desalenty-
dora tendencia de las ventas que ob-
servan.,

Basta con recordar que Vehiculos
se halla en la ultima posicion del rin-
king de ventas y Farmacias, en el
octavo puesto.

La situacidon mas Hamativa se pro-
duce en el subsector Papeleria y Li-
brerta, en el cual, pese al gran impulso
observado por las ventas, se informa
exceso de personal en relacion a las
mismas.

PORCENTAJE DE EMPRESAS CON MERCADERIA IMPORTADA

Alimentos y Bebidas
Indumentaria

Articulos del Hogar
Papeleria - Libreria
Farmacias y Perfumerias
Mal.de Cnnsl.t Vl;’lnlurarlas
Vehiculos

Repuestos

Camaras y Cubiertas
Rodados

Repueslos electronicos

EMPRESAS *
46
75%
71%

100%,

MERCADO **
91%
91%
717%
100%%
24%
82%
93%

100%

69%

67%

" Cantlidad de empresas del subseclor que realizan importaciones

** Participacién en las ventas del subsector correspondionte a las empresas quo imporan

30
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Sector Comercial Minorista

PARTICIPACION DE LOS PRODUCTOS IMPORTADOS
SOBRE EL STOCK TOTAL

" | | B 1 | S | L I | | | i |
Nov Dic

Ene Feb Mar Abr
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B Art. del hogar [] Papeleria-libreria




Sector Comercial Minorista

SITUACION GENERAL

Alimentos y Bebidas
Indum Calzados y Sedas
Articulos del Hogar
Papeleria-Libreria
Farmacias y Perfumerias
Mat. Const-Pinturerias
Vehiculos

Repuestos

Camaras y Cubiertas

Rodados

Art.y Rep. Electronicos

Agregado Com. Minorista

(") Expectativas de Mayo

TENDENCIA DE VENTAS

|
i
i
|
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POLITICA DE STOCKS ' | DIC FEB

Agregado Com. Minorista

wimenlos y Bebidas | -84 ‘ 84| 81| B ; 83 !I 93| 80 0| s3] s3] o 8
[gumCalzadosy Sedas | 38| 41 T 6| 16) 23] 23 - 24| 8| 18 0 7|
Ariculos del Hogar - o| o8 | 8 98 | 28| 30 86 86 8| o 7 7 \
papeleria-Libreria | 0| o| 32| % 0 0 0 0| J o 0 0|
Farmacias y Perfumerias 0| 0 52| -s2| - | 8 0o 24 0| 0 0

Mat. Const-Pinturerias I‘ -3 | -3 ‘ -2 \L 4 3 ll 3 0 0 | 7 ! 7 . 7 | 7

Vehiculos | -60 76{}2 -78 1 ?8: 57 | 57 | 0 0'1 57 | 57 | 45; 45

Repuestos - N 46| o) s1| 7| 47 a0 0| 8] M| 18] %

Cimarasy Cubiertas | 26| 26| 17| 8| 7| A7 82 52| 0| 0 ‘ 0 ' 0
Rodados | 67| 67| 33 l 33| 67| &7 67 67| 67| | S| 50
Art.y Rep EIeﬁErr’micos 2 l I '

COSTO FINANCIERD

Alimentos y Bebidas

Indum.Calzados y Sedas ~ 87 | 87 | 56 1 56 | 56 | 56 50 50 | 48} 48 | 20| 23
Articulos del Hogar w % | 93} 91 | 91 | 91 ; 91 89 89 | 86 | 86 | 86 86
Papeleria-Libreria 48 } 48 ‘ 48 | 48 | 48 | 48 24 24 24 24 24 24
Fa'mamas y Perfumerias 88 | 88 ' 66 }L 66 1 78| 78 78 78 | 62 | 62 | 32 16
Mat. Const- Plnlurenas l 28 [ - 28 { 22 “22 ‘ -18 J -18 65 65 | -6 6 17 17 J
V?hlcuI(; - : | & \ /4 65 : 65 | 62 62 | 75 75 88 88 72 72 i
Hepussios | e| oo 78| 78| sa| s se s6) 15 18] 0, T
Cimaras y Cubiertas 34| 50 \ 56 | 72 | 50 50 63 a7 13 13 A7 63 |
Filiadas R | | 100 100 | 67 1 67 % 67 | 67 50 50 67 67 2
AF! y Hep Flectrdnicos | 92 ‘ 92 . 97 i 97 ! 83 , 83 47 47 64 54 73 73
Agregado Com. Minorista " 53[ 50 | | s 50 50| 43 43 i scoll
PERSONAL DE VENTAS |
Alimentos y Bebidas 4 4 4l 4 | 4 4 4 0 ’
Induf'ﬂ Calzaaos sy Sedas 1 ‘ 1 } 12 | 1 I 12 | 12 9 16 10 10 54| 54 |
Amc“ms del Hogar. - 20 20| 10 1 181 13 13, -50 -50 18 e i .
Papeleri. Libreria | N 0; 2| 0| 0 o/ o a8 8] % [
Farmal:las y Perlumenas B 55 55 : 34 \ 34 | 55 f 55 | 18 42 | 42 | 42 _53 r ’
Mat CU"St Pmturenas I 13 7 133 “-30t N 30i - UI _ 0 r 7 & 0 " 7" 1 I
Vch:cmos SR pre — - ' - : 2| | at 5 3 3 0] 100 | 100 |
RS'TE_S‘“ e e T 51 '45% 0TL 6l 0| 0 22 2| 6] '] O Z
NN S .l _ | — 4 -
T o BN O SO DO N O S S e )
33| 33| 67 | 67 | 0| 0 0 ; | =
An, ¥ Rep. Electronicos i 92 69 | 0l 0 29| 29 18 18| 0 0 0 r‘ ,
Aregado COﬂ_1 Mmoris{a 5 N 15 17 I 1 | 3 -1 - 3 7 6 L_i——lgf——'F""“'_ -
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Sector Comercial Minoris_ta - - - o 2

SITUACION GENERAL

RESULTADOS DE ABRIL TEND. DE VENTAS PERSP. CORTO PLAZO NIVELES DE SToCk

BUEN | NORM | MaLA | Soido | ALENT | NORM | DESAL | Saido | GUEW | NORM | MALA | Sado | ELeva | noam | sago | "

Alimentos y Bebidas 12| 57 14 >| 92 3 2 41 ol Wi A 0 | 95 I | 5i 5
Indument C‘HZJUO-S. y Sedas 13 81 6 7 68 1l 12 56 3| 62 4 30 17 761‘ 7 ?: 11

Articulos para el hogar 47 7 51 2 44 75 . 5 20| 55 171 51 2 L4 68 J, 28 4 ég

Papeleria, libreria, artic_ ofic 74 26 0 74 100 0 0 100 50 ! 50 0 50 0 1‘ ’ﬂ ! 48 - ,;5
Farmacias vy Perfumerias 0 7 63 | 37 -37 0 ! 57 43 -43 0 _ 50 50 ! -50 93| 47 0 ! 53
Materiales Const -Pinturerias | 42| 55| 3| 39| s0 2! ol 60| 77 20| 3! 74 ol 97 | 4 4
h\-lehicuI;\; | ‘_ ' 0 aoi 20| 20| 0 0} 100 00| 0 78 W 22| 0| 10| o o
Repuestos 35@ 55| 10, 25| 0 \ 57 | 43} 43| o 90 mi 10 n} 595 2 4
7cama;asy09pigr_1as__ 29 | 71 0, 2f o ; 100 0 of o 84, 16| -16] 26 . 57 ' 1710
Rodados 0 ?5____25'1 25| 50| o] 50| of of 75| 25| 25| so| s0| o s

Articulos y Rep .electronicos 0 SE 50 -50 0 { 17 F 83 i3_ 9 i 66 | _26 | ® 1_?“ - D!_ _82 L _18_?__“1?

Varios 8 s2) of 48| 6| 94 o 6| 15| ss| o w4 25 18] 57 w




Sector Financiero

B Tendencia ascendente en los depdsitos y préstamos
B Mayor dinamica en las colocaciones en dolares

y en operaciones a la vista.

B La expansion del stock de préstamos en abril interrumpe
la tendencia negativa de la variable iniciada hace

Panorama general

Durante el mes de marzo el sector
financicro sintié el negativo impacto
d_c una mayor volatilidad en las condi-
clones externas. La tasa de interés
Internacional inicia una evolucion as-
L‘Cﬂ(.lcnlc acompanada de un compor-
l'g"?l&ntn mas inestable, y una percep-
€16n de mayor incertidumbre interna
Eflr las discusiones en el seno del go-

'|crn0. Estas circunstancias han gene-
:;ld(;-lu?n- prcsi§n alcista sobre el nivel
¢ 1a tasa de interés local necesaria
l:::rrl i‘:(zuplucif)n de I'uncl(‘rs d.cl exte-
la lr;ycc:'(l;u.r'n:j:cndo trnnsnu.rl:uncnlc
Vi ;.ct::,‘: .c,vcvl‘g.:rftc:dcclmunlc en
Mo r;:- y pasivas observadaen

eses.

POS:;i:c:::‘ismbiliq:ld politica (y xu‘s
s repercusiones sobre la politi-

CREEmBA

exactamente un ano.

B Disminuye el interés sobre préstamos documentados
en moneda extranjera a niveles promedios cercanos

ca cconGmica) también afecta negati
vamente ¢l comportamiento de los
depdsitos. Se registra una desacelera-
cion en el ritmo de expansion de los
fondos depositados y un cambio en la
composicién, con un crecimiento
relativamente mayor de las colo-
caciones en dalares. Cabe obser
var que en los Glimos meses se
afianzaba la tendencia contraria,
es decir. en un contexto de alza
sostenidaen los depositos totales.
«e verificaba un crecimiento mis
acelerado de las colocaciones ¢en

pesos

Panorama local

El nivel de depdsitos recupera la
trayectoria ascendente, iniciada en

agosto ¢ interrumpida durante los

al 17% anual

meses de enero y febrero
En relacian al volumen de fehre
ro. el stock en abril se ha increment

do un 5.6%
La recuperacion €5 lrnpu!x.n-lu por

Se recupera
el nivel

de préstamos.

un fuerte aumento de las colocaciones

en dolares, las que han aumentado un

7.4% en el mismo lapso de tiempo
pesosen total han
ada del 2.5%
por coloca

Los depdsitosen
crecido auna tasami wler:
|.a mayor preferencia

35



Sector Financiero

iae 2¢

Evolucion de los depdsi

tos totales y en dolares
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ciones en ddlares contrasta con los
datos del primer bimestre caracteriza-
do por un mayor ritmo de expansion
de las operaciones en pesos.

Comparando con la datos genera-
les del sector se observan tendencias
similares caracterizadas por un creci-
miento generalizado de depésitos en
moneda local y en mayor medida en
moneda extranjera. con comporta-
mientos de estas variables mas acen-
tuados en el orden local.

Cabe destacar un comportamiento
homogéneo a nivel de las distintas
entidades, en la mayor parte de las
cuales se observa aumentos en sus
depdsitos, especialmente en moneda
extranjera. Estos comportamientos de-
lerminan una composicion caracteri-
zada por un mayor predominio de los
depdsitos en moneda extranjera (64%
del total).

Se acentda el rasgo distintivo de la
plaza local en relacidn al sistema ban-
cario global consistente en una mayor
dolarizacién de los fondos deposita-
dos.

Desde el punto de vista de las ope-
raciones, se registra un fuerte creci-
miento de las colocaciones a la vista
(aproximadamente del 10% entre fe-

36

brero y abril), acompanado de un au-
mento en menor proporcion de los
depdsitos a plazo.

Al mes de abril, el cuadro de situa-

# La participacién de los depdisi.
tos en dolares asciende al 649,

B Los plazos fijos absorben ¢
69% de los depaositos

Evolucion del crédito

La expansion del stock de présta-
mos en abril interrumpe la tendencia
negativa de la variable iniciada hace
exactamente un ano. Con respecto a
este nivel, el volumen de préstamos
actual resulta inferior en mas de un
30%.
mente con los resultados a nivel gene-
ral con un leve aumento del 3% enel
stock considerando el mismo periodo.

El sector financiero global exhibe
en los dltimos meses una tendencia
suavemente ascendente iniciada en
agosto. En el dltimo bimestre se regis-
tra un pequeno incremento del orden
del 0.8%. impulsado principalment¢
por ¢l segmento pesos y con un menor
aporte de los créditos en ddlares.

En el orden local. la expansion del

Esta situacion contrasta clara-

cion de los depositos es el siguiente: crédito entre abril y febrero es del 3%
§ Tendencia ascendente en su mayor parte c:malu.zados en
# Mayor dindmica en las coloca-  moneda extranjera. Esto dltimo se r:’r
. - : . R nlo
ciones en dolares y en operacionesa  fleja en la mayor tasa de crecimien ‘a]
la vista de las operaciones en dolares pard e
' Tasas locales promedio sobre préstamos
!
l —
(R — s
| 16 |
i |
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E
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Sector Financiero
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mismo periodo (superior al 4%)

Pese al aumento senalado de las
operacioncs de préstamos, el mayor
ritmo de crecimiento de los depositos
determinaunanueva caidaen el coefi-
ciente préstamos/depositos.

La participacion de las operacio-
nes moneda extranjera en el total de
préstamos locales, contintda siendo
elevada con un porcentaje del 64%,
registrando de ese modo un ascenso
en relacion al relevamiento anterior.

A nivel nacional, el porcentaje de
dolarizacién se mantiene constante en
59% a niveles por debajo de los sena-
lados anteriormente para el conjunto
de bancos locales

En cuanto al tipo de operatoria, se
puede observar durante el bimestre
marzo - abril, un incremento en la
participacion de los adelantos en cuen-
ta corriente, denotando una mayor
necesidad de cubrir situaciones transi-
torias de iliquidez.

Tasas de interés

En los dltimos meses, uno de los
puntos centrales del debate entre ana-
listas de la situacién econdmica estu-
voreferido alos altos niveles de latasa
df" interés y las posibilidades del go-
bierno para inducir una tendencia a la
baja a través de medidas.

En un contexto muy restrictivo
Paralaadopcién de medidas, a media-
dos de marzo el gobierno anuncia al-
gunos modificaciones en impuestos
que recaen sobre entidades financie-
ras: reduccion a la mitad del IVA
(" 0.5%) sobre los intereses en los prés-
"‘mt_l-‘&a particulares y la eliminacién a
Pilf‘ur de julio del impuesto sobre inte-
L‘;”h:?l]zlj'cF)-xs1isi?nes _bar‘u':nrias (2%)
oy dcd|:,: l\a financiacion dc!a obra
Busie -l. ‘L'!::-pleados ba.ncanos. De
Medida pu(:r::.uim _oﬂcmles. estas
Clibnde 3 3(;:\::1g:;ﬁc_.arluna relduc-
@508 activag on nw? actual de

en el supuesto que el
uccion de impuestos se
tegramente a los deman-
crédito en forma de una

horro por reg
t]‘asladc l’l."l
dantes e

CREEBBA,
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menor tasa activa.

En principio, los datos disponibles
no evidencian un impacto significati-
vo sobre las tasas activas dado que las
tasas de abril resultan levemente infe-
riores a las de febrero, mas ain consi-
derando que en el mismo tiempo se
verifica una disminucion leve.

Al mes de abril, las tasas promedio

*—D—_ Adelant. c/c ; -—<ﬁ 6per.

sobre préstamos en pesos se acercan al
32% y para operaciones en délares se
ubican en torno al 17%. Eneste Gltimo
caso, debe destaca una reduccion de 2
puntos promedio con respecto a Fe-
brero. En materia de depdsitos, los
rendimientos ofrecidos a ahorristas lo-
cales en colocaciones a plazo fijo as-
cienden. §

. Evolucion de los préstamos totales y en dolares
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Sector Financiero

Sintesis de los resultados para el bimestre marzo-abril de 1996

DEPOSITOS
Variacion
Febrero | Abril | abril/febrero
Variacién de los depésitos Local B jfii/o
 pais 3.3%
Composicion * % segmento ddlar local 63,3% 64,0%
% segﬁénlo délar pais 52,6% | 53,0%
% plazo fijo local 70,3% | 69,0%
PRESTAMOS
Variacion
Febrero | Abril | abrilffebrero
Variacidn de los créditos Local 3.0%
Pais | ; _ 0,8%
Composicion * % segmento délar local 63,0% | 64,0%
% segmento ddlar pais 59.0% | 59,0% -
% adelantos c/c 16,0% | 15,0% -
Coeficiente Préstamos/Depésitos | Local 0,51 0,49
Pais 197 1,24

"Participacion del monto en ¢/ operatoria sobre el total (plazo s/ depdsitos totales y adelantos s/préstmos totales)
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Sector Inmobiliario

B Se incrementa el interés por la reglamentacion del leasing
inmobiliario y el desarrollo de la securitizacion de hipotecas.

' FUS meses de marzo y abril, en
lgrrlwlllt:s generales, se han presentado
sin demasiadas variaciones con res-
Pecto al bimestre anterior segun indi-
canlas respectivas tendencias medias
de compra-venta y de alquiler del
mercado inmobiliario.

' -Lus expectativas, tanto de empre-
lllTIOS del sector como de otros agen-
::L‘.h(:c”(:l:l()mlcos vinculados al mismo,
il cclz,lrlfrfxldascn :rcs.p_un_ms prin-
CUI‘itiz--;ci : u:;\mg_ inmobiliario, !a se-
mmi(inl ) :xn c hlp‘.nlCCil:-s‘ y la dismi-
dos 4 !USL C-O.‘-IOS tma_ncucros asocia-
£ préstamos hipotecarios.

lﬂgislrzlxc(:iisﬁas-() ‘dc?l leasing, si hicr_1 la
ey dc. rc):}l:xiswl r'e’stu aun l;'\ ins-
" Mayores }:n; lr_lf..nlac.mn que brlnd_a-
omo vy .“[3) hcmmnc§. alaoperatoria.
°I3011unid;‘1de ‘a mencionado en otras
s, el desarrollo de esta

S

B La tendencia de la demanda de casas y chalets para la

compra ha desmejorado y se presenta muy selectiva.

B Persiste el exceso de oferta de locales comerciales en

alquiler de diversas categorfas y ubicaciones.
B Los departamentos de un dormitorio y funcionales junto
con las casas y los chalets son los tnicos que enfrentan
tendencias no desalentadoras en la operatoria de alquileres.

herramicnta brinda interesantes posi-
bilidades de acuerdo a las caracteristi-
cas propias de su modalidad v a la
warantia que ofrece.

El éxito de la securitizacion de
hipotecas dependera del grado de de-
sarrollo y dinamismo  que
logre el mercado secundario
encargado de operar eslos
instrumentos.

Con respecto a la partici-
pacion del sector financiero,
las necesidades de los poten-
ciales adquirentes de inmue-
bles en muchos casos van
mas alla del monto de la tasa
nominal de interés del préstamo. Los
costos adicionales que surgen de la
operacion hipotecaria sumados a los
requisitos minimos para el acceso al
crédito limitan las posibilidades de los

2rupos de ingresos medios y medios

hajos Pero. en (erminos generales
resulta innegable que la tasa efectiva
del préstamo jucga un rol protagonico
en la decision y, por ende. la disminu

cron de lamisma tiende a incrementar

El panorama inmobiliario

permanece sin

variaciones importantes.

la demanda de créditos.

El resto de las limitaciones se pue-
den superar paulatinamente logrando
unaadecuada fragmentacion de laofer-
ta por parte del sector financiero, con
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Sector Inmobiliario

TENDENCIA DE LA DEMANDA

ALENTADORA MEd R et N e T T
o L e W AL R
40 1T
20 e -
NORMAL 0 f = ;
20
-0 3 B ST S e
0 R i R
v -w%*:f‘":j“ ]
DESALENTADORA 100 {____M e AR VTR PRE e g s 3
JUN 95 AGO 95 0CT 95 DIC 95 FEB 96 ABR 9
—8— TENDENCIA MEDIA VENTA —_0— TENDENCIA MEDIA ALQUILER
TENDENCIA DE LA DEMANDA (Abril 1996)
CATEGORIA A N D S TENDENCIA
Chalets y Casas 0 32 68 68 __m,“d;agalenladora 7 o
Pisos-Dptos 3a4d o 9 91 -91 wJvd _muy desaientado_ra E——
Optos2d.inc/dep 0 29 71 71 *Eaﬁtad—ofa_,_i_
Deptos 1 d. y func. 9 50 41 -32 2 reguiar et
_Lo—céfes Wl cm § 0 - 20 - -80 D i muy desalentadora
_Cﬁoﬁc'he—rag o - _07 32 68 -68 desalentadora
Depgsitos 0 18 82 i ~ muy desalentadora
Lotes p/ChéIt-Casas 9 ss 38 .27 ireqular
LE)_t_e_s p/Horiz y Loc © 18 82 -82 s muy desalentadora
CATEGORIA A N D S TENDENCIA
Chalets y Casas 9 73 18 9 = normal [
Pssos Dptos 3a4 ' 0 18 82 82 o muy desalentadora )
Dptos erd__mc/dep 9 32 59 50 o desalemadora )
Deptos 1 d. y func. 18 64 18 0 —» normal -
Locales ' 0 38 62 -62 Jsdesalentadora
CO-(-:?leg__pi”— - 0 B - 50 -—5{-:)” ; -50. o desalenlad_oi_,__f—-"
Depgsites 27 73 73 #/—muﬁy desalentadord
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Sector Inmobiliario

diferentes tramos y modalidades.
[atendenciade las operaciones de
compra-venta, en la mayoria ('JC los
rubros del sector, s¢ ha mantenido en
valores similares a los registrados an-
eriormente. Enel caso del rubro com-
puesto por chalets y casas.se ha perci-
bido una notable desmejoria en su
indicador que ha retrocedido a valores
similares a los de agosto del pasado
aiio. Al respecto, cabe sefalar que la
demanda de este tipo de propiedades
se presentamuy selectivay estaorien-
tada especialmente a algunos sectores
residenciales de laciudad, aligual que
sucede en el caso de los lotes destina-

dos a la construccion de viviendas
unifamiliares.

En el rubro compuesto por depar-
tamentos de un dormitorio y funcio-
nales se observa desde hace varios
bimestres una tendencia regular. Los
valores del metro cuadrado tanto nue-
vo como usado no han presentado
variaciones de 1importancia y puede
decirse que permanecen estables.

[.a operatoria de alquileres tam-
bién ha permanecido con tendencias
similares a las del bimestre anterior.
Las casas y chalets resultan las propie-
dades con mejor panorama de deman-
da, luego de los departamento de un

dormitorio y funcionales, ubicindose
en valores considerados normales por
los operadores. Los locales comercia-
les presentan un exceso de oferta muy
significativo que continua induciendo
aladisminuciénde algunos valores de
locacion. La disponibilidad de los
mismos es muy amplia, aun en los
sectores mas atractivos desde el punto
de vista comercial, por lo que la de-
manda se muestra expectante.

Las condiciones para iniciar los
contratos se mantienen bastante tlexi-
bles en cuanto a la financiacion de los
importes destinados a depdsitos y
comisiones. B

ALENTADORA 100
T m .

‘ 60

i 40

1

H 20

! NORMAL 0

\

‘5

! -20

|

‘ -40
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| -60
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{ ' ———— Chalels y Casas
l < ——

CrREemnA

AGO 95

Pisos - Dptos. 3a4d.

OCT 95 DIC 95

ABR 96

FEB 96

Dptos. 2d. inc/dep. s Dptos. 1d-y func.

41



Sector Inmobiliario

iae 25

—_—_—_-_-_---"--

TENDENCIA DE VENTAS -l -

ALENTADORA e T —_—
e e B

@ o — 1

e — |

20 frm— — _ 1

NORMAL 0 R - + — . :
. . I

P e -

v - T ey

DESALENTADORA

———  Cocheras Locales

TENDENCIA DE VENTAS - lll -

JUN g5 AGO 95 0CT 95 DIC 95 FEB 96 ABR 9
I — I -
LA Lotes para Horizontales y Locales Lotes para Chalets y Casas .

—— i I




Sector Inmobiliario
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Indice de Precios al Consumidor

L‘a variacién en el Nivel General
del indice de precios al consumidor
Para el mes de Marzo de 1996 fue del
-0,4%, coincidiendo con la evolucion
de precios a nivel nacional del -0,5%.
que es producto, a su vez, de la bajaen
2‘1 nivel de actividad general. El Nivel
\mncral registrado por el indice de
‘S:;é:ﬁ; i,\ similar al observado en
Stenpn: r'L de IQ‘)ﬁI. con lo que se
los pr:;ii(lﬁ tcnd‘enc‘la decrec.-iAemc de
et me;f}:e s_‘e wcnwe manifestando
Seamzcts :; (:1; (!cl ano pnsadu. Gra-
ey o ;“mbsit:)n:ccst‘f u(:;cunslun—
ndice e tattes i1 b pen l_entc del
mulade a[Z’ . S a LOI‘ISUI‘I'I‘IdOT acu-
pefl‘()do‘g c‘nilc.(.m\m en el numero de

aci6n ;3n ; 05 L.Uillt.‘.‘i se registro de-

Una | .Oh tflun.ms Qt)ce meses.
en Alime‘:t';::';;:;]\li;l:ﬂ S‘t.‘ observo

s, con -0,9%

—
CREEBHA

de variacion. Bajas muy pronunciadas
se observaron en verduras y tubércu-
los de mas del 10 %, asi como dismi-
nuciones leves en frutas frescas. car-
nes vacunas. embutidos, quesos y al-
gunos derivados de harina, como pan
y fideos, almuerzo y vinos. Al-

zas por su parte s
pollo. huevos, gascosas y dul-

y
¢ vieron ¢n
ces y golosinas.

Marzo marco, revirtiendo la
tendencia de meses anteriores,
un alza en la variacion del rubro
Indumentaria, del 2,2% . Den-
tro de un periodo de cambio de
temporada. esta alza se reflejo
durante la ultima semana cn la
ropa exterior masculina, femenina y
telas. Leves bajas se registraron en
ropa interior masculina y femenina.

El rubro Vivienda presento relati-

va estabilidad. sin vanaciones cn el
alquiler y con leves bajas €n materia-

les v mano de obra. La variacion del

capitulo fue del 0,2%.
El rubro Salud cerra ¢l mes con
una nueva baja del 0,1 % aproximada

Nueva baja en Marzo,
coincidiendo con lo
ocurrido en el pais

e

mente. comparadacon los valores pro-
anterior. Di-

medio recabados el mes .
cha baja se atribuye a una variacion
positiva en los precios de los medica-
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mentos durante la tercer semana, que
no llegé a ser compensada por la baja
en los elementos de primeros auxilios
registrada en Ja semana anterio

Transporte vy comunicaciones
presento una bajaen el precio de com-
bustibles y lubricantes y muy
bajas en el precio de automoviles,

leves

En porcentaje

& |

|

! Alimentos y bebidas
i

I 25— —_—
i
{

.2‘7%__# N

!

0*f—ﬁ'-*-—-' {
o |

I

|
T
5 1° Semana 2° Sarnana ¥ Semana 4° Semana

Equip. y func. del hogar

S — ]

1° Semana 2° Semana J‘Sm-rram 4"Sem.gm

Esparcimiento
| 5 o W =
i | |
i 251_,,, B 1
[ o ~ -
| - |
; ?5]* -— e i
i |
I sl — ) |

produciendo una variacion del -0,8 %
en ¢l rubro mencionado.

[l Esparcimientoregistroun baja
del -1,7

precio de los transportes con destinos

%% . ante disminuciones en el

turisticos (Bariloche) asi como en la
hotelerra, producto de promociones

de fin de temporada.
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Equipamiento ¥ I‘uncionamim
todel hogar mostré una muy leve baj,
general del-0,3 % . Al i“UdlL{Uf_‘t.n]i\
meses legrinres, los articulos de
|n;1picp:nlmn1[0 y limpieza registraron
variaciones, ademas de blanco Y man-
teleria y muebles y accesorios.

Educacion presenté una variacion
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pgsitiva del orden del 1,7 %, prOQUctc)
Je un incremento €n los promedio de
precios de utiles escolares del mes en
comparacion con los precios medios
del mes pasado. Es por ello que no se
registraron variaciones entre semanas.

Una leve alza del -0,5% se obser-
vé en el rubro Bienes y servicios va-
rios. Lamisma se atribuye alos articu-
los de tocador y mayormente a los
articulos de tocador descartables que
mostraron un comportamiento errati-

co desde la segunda semana del mes.

Proyecciones
para el mes de Abril

Computadas las dos primeras se-
manas del mes el Nivel general regis-
tra una leve alza del 0,.2%. Este cam-
bio en latendencia negativa de los dos
Gltimos meses es debido a cambios
estacionales principalmente.

Esta tendencia se vio influenciada

por el comportamiento de Indumen-
taria con un alza 3,5%, seguido de
bajas en Educacion, Esparcimiento y
Alimentos y bebidas. El resto de los
rubros marcé muy leves variaciones
con sesgo al alza.

Historicamente la tercera y cuarta
semana del mes de Abril tienen impor-
tante participacion en la variacion final
del indice general, por lo que se podria
esperar una variacion de precios positi-
va para el final del periodo. I

Composicion del indice por capitulos para Enero de 1996
Nivel General Marzo de 1996: -0,4%

Bienes y servicios vanos ‘
Educaci¢n

Esparcimiento

Transporte y comunicaciones
Salud

Eq.y icmiento. del hogar
Vivienda

Indumentaria

Alimentos y bebidas

-2.00
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Hoor
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INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR EN BAHIA BLANCA

Capitulos, Grupos y Subgrupos MARZO 1996 ABRIL 1996
£n porcentaje por semana Primera Segunda Tercera Cuarta Primera  Segunda
1. ALIMENTOS Y BEBIDAS 0.07 -0.59 1.02 -1.06 0.63 -0.46
Cereales y Derivados -0.06 -0.40 1.32 0.02 0.03 -0.16
pan Fisc0 0.00 0.00 222 0.00 0.00 0.00
pan Envasado 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Facturas 0.00 -3.15 340 0.00 0.00 0.00
Galletitas dulces 0.00 0.00 0.00 0.63 000 0.00
Galletitas saladas -1.14 0.00 0.00 259 0.00 0.00
Productos de pasteleria 0.00 0.00 267 0.00 0.00 0.00
Arroz 0.67 0.58 0.58 0.03 -1.70 -1.77
Harinas de trigo 0.00 0.00 2.47 -1.46 193 -0.33
Fideos secos 0.00 -2.02 0.00 -1.56 -0.30 2.29
Pastas frescas -0.14 on 0.00 -0.07 0.51 0.07
Masas precocidas y tapas 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 521
Carnes -0.64 0.15 -0.16 0.02 -0.02 -0.22
Carne vacuna fresca (cortes delanteros) -1.52 0.00 -0.29 0.00 0.00 0.00
Carne vacuna fresca (cortes traseros) 0.00 0.00 -0.48 0.00 0.00 0.00
Carne de ave fresca 1.29 003 046 052 -0.45 -0 .81
Pescados y mariscos frescos 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Fiambres -1.68 242 0.00 0.00 0.97 -1.60
Embutidos, cons. y prep. de carne -2.51 -0.25 0.00 0.00 0.00 000
Conservas y preparados de pescado 0.00 0.00 3.33 -3.82 -2.49 0.00
Aceites y Grasas 201 -0.11 -0.74 -0.96 -0.17 -0.07
Aceite mezcla 2.95 0.00 -1.55 -1.95 0.00 -0.10
Aceite puro 0.00 0.00 1.77 1.31 -0.98 0.00
Margarina y otras grasas 0.00 -0.93 0.00 094 017 0.00
Leche, productos licteos y huevos -0.33 0.98 0.28 -1.52 1.26 043
Leche fresca 0.00 0.00 0.00 000 0.00 000
Leche en polvo 0.83 -1.04 0.00 2.43 046 0.00
Quesos blandos y untables 0.00 3.01 000 -2.93 0.46 0.00
Quesos semiduros 348 3.60 0.00 0.00 5.75 2.75
Quesos duros 333 0.00 3.44 -9.07 15.00 0.00
Manteca y crema 0.00 0.00 -0.18 0.00 -3.93 -2.43
Yoghurt y postres licteos 0.00 0.00 -1.20 -2.25 0.00 0.00
Huevos 117 0.91 1.48 -0.36 0.20 0.00
Frutas 316 -8 18 462 -8 97 627 124
Frutas Frescas 352 906 517 1013 7.07 1.39
Frotas secas y en conserva 0.00 0.00 0.00 1.38 0.00 00
Verduras, tubére. y lequmbres trescas -0.61 -2.53 9.57 -9.23 4.36 .36
Verduras, ubérc y legumbres frescas -0.76 -3.12 11.87 -1.22 542 Tl
Verduras, tubérc y legumb en conserva 0.00 0.00 000 0.00 000 0.00
Azicar, dulces y cacao 097 0.59 0.22 -0.22 013 -0.98
Aziicar 078 000 0.00 0.00 -0.40 -3.25
Dulces 320 000 096 -0 95 0.00 000
Golosinas 0.00 267 000 000 0.00 0 33
f::ao. Y sus derivados 0.00 000 0.00 000 0’ 0:; 3’?”
Usiones 0.85 -0 .80 -0.08 0.79 . s
Catg 127 192 0.00 124 262 1
L, 073 0.00 -0.95 1.30 -1.87 1 gg
Yerba mae 031 0.00 000 049 0.00 z .
Condimentos 0.46 0.00 0.00 -0.81 058 :

CREEmmA
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INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR EN BAHIA BLANCA

Capitulos, Grupos y Subgrupos MARZO 1996 ABRIL 1996
En porcentaje por semana 1-Semana 2 Semana 3 Semana 4-Semana 1 Semana 2 Semana
Sal y especias 000 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Kigiiiae 091 0.00 0.00 -1.62 1.17 0.19
Alimentos semipreparados -0.29 a0 0.32 -1.24 0.00 -0.86
Caldos y sopas concentradas 0.00 000 000 -2.87 0.00 2.96
Polvos para postres -0.57 000 0.64 034 0.00 -4.46
Alim. preparados y listos p/ consumir 0.00 1.05 0.00 -1.23 0.00 .00
Comidas preparadas 0.00 000 000 0.00 0.00 0.00
Empanadas y pizzas 0.00 256 0.00 0.00 0.00 0.00
Helados 0.00 0.00 0.00 -6 .94 000 0.00
Bebidas no alcoholicas 042 -0 16 -0.31 5.59 0.03 1.38
Gaseosas 0.96 -0.37 0.00 12.71 0.07 4.40
Jugos y refrescos 0.00 0.00 0.00 000 0.00 -3.10
Soda y agua mineral 0.00 0.00 -0.93 0.00 0.00 0.00
Bebidas alcohdlicas -0.85 .00 -0.01 1.73 -1.63 -0.23
Vino -0.88 0.00 042 1.56 -1.88 -0.26
Cerveza -0.64 0.00 -2.78 2.86 0.00 0.00
Alimentos consumidos fuera del hogar 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Refrigerio 0.00 000 0.00 0.00 0.00 0.00
Almuerzo 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 000
2. INDUMENTARIA -0.05 -0.04 0.11 6.49 -0.51 0.06
Ropa Interior 0.00 -0.49 -0.79 0.00 0.00 0.80
Ropa interior para hombre 0.00 -1.34 0.00 0.00 0.00 0.00
Ropa interior para mujer 000 0.00 -1.24 0.00 0.00 1.26
Ropa Exterior -0.09 0.00 -0.36 12.19 0.00 0 00
Ropa exterior para hombre 0.00 0.00 -0 65 1452 000 0.00
Ropa exterior para mujer 020 0.00 0.00 927 0.00 0.00
Calzado 0.00 0.00 0.00 0.00 0.70 0.00
Calzado para homore 0.00 000 000 0.00 000 0.00
Calzado para mujer 0.00 0.00 0.00 0.00 1.80 0.00
Calzado deportivo p/ hombre y mujer 0.00 0.00 0.00 0.00 000 000
Telas, hilados y articulos de merceria 0.00 0.00 574 0.00 -10.52 0.00
Telas 0.00 0.00 574 0.00 1052 0.00
Articulas para vestir 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Articulos de marroquineria 0.00 0.00 0.00 000 0.00 0.00
Articulos de joyeria y relojeria 0.00 000 0.00 0.00 0.00 0.00
Servicios para la indumentaria 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 000
Conteccion y reparacion 000 000 000 0.00 0.00 0.00
|3. viviewoa 0.15 0.00 0.07 0.00 0.00 0.00
Alquiler 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Alquiler de 13 vivienda 0.00 0.00 0.00 0.00 0.60 0.00
Reparac. y mantenimiento de la vivienda -0.27 0.00 0.27 0.00 0.00 0.00
Materiales y mano de obra -0.27 0.00 027 0.00 0.00 0.00
Electr, serv sanitarios, gas y otros 0.46 000 0.00 0.00 000 0.00
Electricidad 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 000
Serv sanit, gas y otros combust 0.88 0.00 0.00 000 0.00 000
{4. EQUIP. Y FUNC. de! HOGAR 0.03 .11 0.08 0.03 0.03 0.25
Muebles y accesorios 0.00 000 000 0.00 0.00 0.00
Muebles y accesorios 000 0.00 0.00 0.00 000 0.00
Artefactos domésticos 0.00 0.00 0.00 0.00 000 -0.25
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INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR EN BAHIA BLANCA

capitulos, Grupos y Subgrupos MARZO 1996 ABRIL 1996
£n porcentaje por semana 1*Semana 2-Semana 3-Semana 4:-Semana 1 Semana 2'Semana
Electrodomesticos 0.00 000 0.00 0.00 000 0.00
Artefactos a 0as 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 -1.52
Aparatos de radioy v 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 000
Textiles y accesorios para la decoracion 0.00 0.00 -1.51 0.00 0.00 0.00
glanco y manteleria 0.00 0.00 -2.02 0.00 0.00 0.00
Cortinas, alfombras y accesorios 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Menaje 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Bateria de cocina y cubiertos 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Cristaleria y loza 0.00 0.00 000 0.00 0.00 0.00
Articulos para limpieza y mantenimiento -0.13 -0.51 0.45 010 0.14 1.31
Jabones de limpieza 0.00 -3.99 1.60 212 -0.99 0.00
Detergentes y desinfectantes 0.00 -1:19 0.00 -1.37 116 353
Articulos descartables -0.86 0.00 000 0.00 0.00 0.00
Utensilios de limpieza 0.00 6.21 0.00 0.00 0.00 0.00
Servicios para el hogar 0.00 0.00 0.00 0.00 a.00 0.00
Servicio doméstico y otros 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Limpieza de ropa 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Elementos para iluminacidn y ferreteria 0.00 0.00 0.00 0.14 0.00 0.00
Articulos de ferreteria 0.00 0.00 0.00 042 0.00 0.00
Elementos para iluminacion 0.00 0.00 0.00 000 0.00 0.00
[LSALUI] 0.00 -0.03 0.22 0.00 0.00 0.00
Prod. farmacéut. y accesorios terapéut. 0.00 -0.04 034 000 0.00 0.00
Medicamentos 0.00 000 0.36 0.00 000 000
Elementos para primeros auxilios 0.00 -0.81 0.00 0.00 0.00 0.00
Servicios para la salud 0.00 0.00 0.00 0.00 000 000
Médicos y odontélogos 0.00 0.00 0.00 000 000 000
Servicios prepagos y auxiliares 0.00 0.00 0.00 0.00 000 0.00
6. TRANSPORTE Y COMUNICACIONES -0.14 0.00 0.00 0.07 0.00 0.10
Transporte piblico de pasajeros 0.00 000 0.00 0.00 0.00 0.00
Omnibus de corta distancia 0.00 0.00 000 0.00 0.00 000
Vehiculos de transporte personal -0.30 0.00 0.00 00 @00 1.89
Automaviles -0.30 0.00 000 0.00 000 1.89
Func. y manten. de los vehiculos -0.19 0.00 0.00 0.09 0.00 0.25
Combustible y lubricantes -0.31 000 0.00 016 0.00 -0.42
Cubiertas, repuestos y reparaciones 0.00 0.00 0.00 000 000 000
Seguro, estac y otros servicios 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 000
Comunicaciones 0.00 0.00 0.00 0.70 000 0.00
Telétono 0.00 0.00 000 070 000 000
E" ESPARCIMIENTO -0.56 -1.48 0.00 0.00 0.00 0.00
Entretenimientos 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 000
Juegos, juguetes y rodados 0.00 0.00 0.00 000 0.00 0.00
Libros, diarios y revistas 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Diarips 0.00 0.00 0.00 000 0.00 0.00
Revistas 0.00 000 0.00 000 0.00 040
Turismo -1.59 -4.88 0.00 0.00 0.00 0.00
Transporte -351 -8.60 0.00 0.00 0.00 000
Hotely excursiones 0.00 -1.91 0.00 0.00 0.00 400
g:"':ﬂos de esparcimianto 0.00 1.06 0.00 0.00 0.00 g::
¥ teatros 0.00 168 0.00 0.00 0.00
Clubes y espectaculos deportivos 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 i
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INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR EN BAHIA BLANCA

Capitulos, Grupos y Subgrupos MARZO 1996 ABRIL 1996
En porcentaje por semana ISemana 2:Semana 3 Semana 4:Semana 1-Semana 2-Semana
[B. EDUCACION 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 -2.79
Ssrvicios educativos 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Educacion formal 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Otros servicios educativos 000 0.00 0.00 0.00 0.00 000
Textos y utiles escolares 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 -8.15
Utiles escolares 0.00 0.00 0.00 000 0.00 -8.15
9. BIENES Y SERVICIOS VARIOS 0.17 -1.40 0.80 -0.18 0.44 -0.42
Tabaco 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Cigarrillos y tabaco 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Art p/la higiene y el cuidado personal 0.35 -2.91 1.69 -0.80 0.92 -0.87
Articulos de tocador 014 -1.43 0.00 0.06 -0.96 0.34
Articulos de tocador descartables 088 -6 67 6.21 -2.96 5.80 -3 81
Servicios para el cuidado personal 0.00 0.00 0.00 1.20 0.00 000
Serv. de peluqueria y p/el cuid. personal 0.00 0.00 0.00 1.20 0.00 0.00

INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR EN BAHIA BLANCA

Nivel General
Noviembre 1993=100

Indice Variacion
Marzo 1995 103.31 -0.8%
Abril 1995 104.50 1.2%
Mayo 1995 104.86 0.3%
Junio 1995 104.77 -01%
Julio 1995 104.98 0.3%
Agosto 1995 104.55 -0.4%
Septiembre 1995 104.70 0.1%
Octubre 1995 104.66 0.0%
Noviembre 1995 104.36 -0.3%
Diciembre 1995 103.95 -0.4%
Enero 1996 104.03 0.1%
Febrero 1996 103.28 -0.7%
Marzo 1996 102.88 -0.4%
Abril 1996 (Proyectado) 103.28 0.2%
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Indicadores sobre la situacion
economica general del pais

Entre los diversos temas relacio
nados con la evolucidn de la situacion
econdmica, en los ultimos meses ¢l .

Tendencia de la Demanda

tiempo de los analistas en buena medi-
da se ha concentrado en la busqueda

rada reactivacion del nivel de activi- 5
dad.

La persistencia de la recesion cie-

de indicios sobre el inicio de la espe- ' t
!

o

!

ra un circulo vicioso conformado ‘15

hiasicamente por los siguientes esla
bones: disminuye ¢l mivel de activi- | ‘ !
dad, cac la recaudacion, se debilita la
sttuacion tiscal, empeoran las expec o 29
tativas, se contrae el gasto cerrando [ | -33

conunanuevadisminucion enel nivel

Py
@

de produccion. :

En general, existe consenso en el i A9 0 . " : o - "
sentido de anticipar un proximo perio FUENTE  FIE!
do de recuperacion en el nivel de pro-
duccion. Las opiniones son mis varia-
das al momento de discutir en que
momento se concretard el punto de
mtlexion

Elrol de las expectativas y el etec-
tosobre las mismas de laimpredecible PerSPECtivas préximos meses
evolucion del marco politico, elemen-

10 con una alta carga de subjetividad, o ¥
lnrn.adltn.ulmsnLl.lhur.lr un pronosti-
co. Independientemente de cial sea el el
Momento para ingresar a una fase ex-
Pansiva,

' conviene destacar algunos
icchos y SIZN0S auspICIiosos 8

La recuperacién de la produccion
ndustrial tarda en Hegar. Enel primer ‘
rimestre del afo anterior. los niveles
€ produccion adn se mantenian cle- ¢

Vados. El indice de produccion indus- ! . ol e
(‘j"ldl desestacionalizado correspon- Jul Ago Sep Oct s OF. . F0 e -
d::::]czd ¢ste periodo habia descendi-
dio de I/;(c);m respecto al nivel prome-
24. La crisis financiera ain
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Indicadores de Situacion Genera!

no habra impactado plenamente sobre
las decisiones de produccién. De este
modo, las comparaciones con respec-
to a este periodo arrojan resultados
desalentadores.

Esta misma comparacion en el se-
gundo trimestre posiblemente arroje
resultados mas alentadores por la con-
Juncién de dos elementos: por un lado,
la fuerte disminucion de la produc-
ciénindustrial en el segundo trimestre
de 1995 (en términos desestacionali-
zados, de casi el 11%) y por otro, en
funcién de comportamientos de cier-
tosindicadores que anticipan unareac-
tivacién en el nivel de actividad.

La encuesta de coyuntura en el
sector industrial realizada por FIEL
exhibe en los ultimos meses una clara
tonificacién de la demanda a partir de
niveles muy desalentadores, la situa-
cioén general mejora aunque actual-
mente puede ser definida como regu-
lar tendiente amala, los desequilibrios
generados por excesivos stocks tien-
den a corregirse y el balance de pers-
pectivas arroja un resultado li gera-
mente optimista.

Pueden sefialarse otros indicios de
reactivacidn, en funcién del compor-
tamiento de otras variables directa-
mente asociadas al nivel de actividad
economica tales como la recaudacién
del IVA, las importaciones, la deman-
da de depésitos bancarios y el indice
de demanda laboral.

De acuerdo a datos de Carta Eco-
némica, la recaudacién mensual pro-
medio de IVA en el primer bimestre
del afio supera en mas de un 7% el
monto mensual promedio recaudado
en el dltimo trimestre del afio pasado.

Los depésitos totales, pese a haber
registrado una desaceleracién en su
ritmo de crecimiento durante el pri-
mer bimestre, mantienen una clara
trayectoria alcista.

Las importaciones de enero, que
en los Gltimos afios normalmente des-
cendian en términos absolutos con
respecto al mes anterior, han aumen-
tadoun 3 8% enrelacion alas cifras de
diciembre.
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Niveles de Stocks
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Variacion de la Actividad Industrial
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A partir del primer bimestre, se
observa un cambio de tendencia, aho-
raen sentido ascendente, en el indice
de demanda laboral.

La necesariarecomposicion de los
bajos niveles de stocks, el aumento de
la capacidad prestable del sistema fi-
nanciero, el alza de los precios inter-
nacionales de la materias primas, la
recuperacion del tipo de cambio real

para el sector exportador a lra\"é.s d; la
deflacion en el sector de servu{lo.s no
transables, son factores que JUE{,ZH_“
positivamente en favor de. una prg.‘,«:
ma recuperacién del crédito, el n)n:.n
de produccion y en particular ‘-jL-llnA
comportamiento fuertemente exp
sivo en las exportaciones.
Ladudaconsiste ensilapres
estos factores sera suficiente pard £¢
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perar una ruptura en el circulo vicioso
que actualmente afecta alaeconomia:
incertidumbre - recesion - incertidum-
bre.

[.a recesion se alimenta de la in-
certidumbre ados niveles. En el plano
macroconémico, los desequilibrios
fiscales y la puja politica en el gobier-
no central, son generadores de incerti-
dumbre. Su efecto concreto se ve re-
flejado en unaelevada primaderiesgo
pais y consecuentemente en un alto
costo financiero para la captacion de
ahorro. A nivel de consumidores y
empresas, en el plano microeconémi-
co, la inestabilidad laboral y de los
negocios determinaunarenuenciaala
exposicion al riesgo y la postergacion
dedecisiones de consumo e inversion.

De este modo, con altas tasas de
interés y menores niveles de gasto
privado, la recesion continda, no se
recupera el equilibrio fiscal y persiste
el cuadro de inestabilidad laboral. Es-
tos dltimos elementos realimentan la
incertidumbre.

En este contexto, el gobierno pre-
sionado por las circunstancias haanun-
ciado algunas medidas con el objeto
de reducir el costo de financiamiento
y estimular el endeudamiento en bie-

nes de consumo durables, apostando a
una reactivacion del sector de la cons-
truccion.

Entre las medidas anunciadas se
destaca la reduccién del IVA sobre
intereses y comisiones bancarias, la
eliminacién del impuesto del 2% so-
bre los intereses activos destinado al
Instituto de Servicios Sociales Banca-
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rios y mas recientemente la organiza-
cion de operaciones de leasing (alqui-
ler con opcién a compra). El efecto de
las medidas no modifica en forma
sustancial el cuadro imperante.

Como se senald anteriormente, las
perspectivas para superar latrampa de
la recesion son alentadoras en razon
delaaparicién de algunos indicadores
positivos y por las condiciones antes
senaladas (crecimiento de la capaci-
dad prestable, deflacién de costos,
recomposicion de stocks) en funcidn
de las cuales puede esperarse un au-
mento en el ritmo de produccidn.

No obstante, subsisten algunos in-
terrogantes adicionales en torno a es-
tos elementos.

En primer lugar, el aumento de la
capacidad prestable generado por la
sostenida demanda de depositos pue-
de ser neutralizado por la absorcion de
fondos del sector publico para cubrir
sus desequilibrios financieros.

Desde mayo de 1995 (punto mini-
mo de los depdsitos tras lacrisis finan-
ciera) hasta febrero de 1996. de acuer-
do a estimaciones de Carta Econémi-
ca, la capacidad prestable del sistema
financiero a aumentado en aproxima-
damente 4.800 millones. Las coloca-
ciones de deuda publicaen el mercado
doméstico previstas para el ano en
curso (cercanas a los 2.000 millones
de délares) absorberia mads del 40%
de la recuperacién de fondos presta-
bles entre mayo y febrero pasado.

En segundo lugar, la suba en el
precio internacional de las materias
primas posibilita aumentar significa-

tivamente ei monto de exportaciones
locales. En contrapartida, generan una
mayor expectativa de inflacidn en los
paises desarrollados y presiones alcis-
tas sobre la tasa de interés internacio-
nal, determinando una mayor carga de
servicios financieros por la captacion
de ahorro externo. Adicionalmente, el
alza del precio internacional de los
productos primarios también genera
una presién ascendente en la tasa de
inflacién doméstica.

En tercer lugar, pese al importante
crecimiento de las exportaciones, és-
tas ain un mantienen una baja partici-
pacion sobre el producto (el 8. 7% del
PBI). en otros términos, resultan insu-
ficientes como «motor reactivador»
de la economia. A modo de ejemplo,
para contribuir con un aumento del
1% del producto requeririaun aumen-
to del 129 en el monto de exportacio-
nes.

Porlotanto. larecuperacion segui-
ra dependiendo en gran medida del
comportamiento de la demanda inter-
na. En este sentido, persistird la incer-
tidumbre microeconémica generada
por la alta tasa de desempleo y ain
cuando, se facilite el acceso al crédito,
cabe esperar una conducta cautelosa
de los consumidores y empresas en
sus decisiones de endeudamiento. Por
este motivo, es factible pensar en un
nuevo escenario sin ascensos bruscos
en el nivel de consumo, tasas de creci-
miento del producto inferiores a los de
los primeros afios de la Convertibili-

dad pero con una evolucion ascenden-
te en forma sostenida. §
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MERCADO DE CAPITALES
Avutorizada por la Comision Nacional de Valores
de la Republica Argentina por resolucion N° 6428
de fecha 6 de Octubre de 1983.

y SuU

TRIBUNAL DE ARBITRAJE PERMANENTE
Integrado por destacados juristas del pais,
permite a través de un proceso idéneo, rapido y efectivo
la solucion de conflictos que emerjan de todo tipo de coniratos.

Autorizada por la Direcciéon de Rentas
de las Provincias de Buenos Aires, Neuquén y Corrienfes
como Agente de percepcion del Impuesto de Sellos.
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