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De primera

La falta de cifras actualizadas y fiables sobre el ingreso

total generado por las actividades productivas locales ha
representado el principal obstaculo al momento de evaluar el
comportamiento y estructura de la economia de la ciudad. La
difusion de los resultados del ultimo censo economico consti-
tuye un importante avance en direccion de arribar a estimacio-
nes confiables sobre la magnitud de la economia local asi
como la contribucion sobre el ingreso aportado por los distin-

tos sectores. En este informe se presenta una analisis detalla-
do de los datos obtenidos para la ciudad.

Otros de los trabajos apunta a responder al siguiente
interrogante: ¢hacia que zonas tiende a expandirse la ciudad?
La crisis en los mercados bursatiles no tuvo mayores
repercusiones en el sector financiero. Estas circunstancias
reflejan una nueva etapa en el desarrollo del sistema bancario
caracterizado por una mayor solidez de las instituciones,
generando una mayor confianza en los depositantes. Resulta
oportuno entonces, realizar un balance de la evolucion del
sistema bancario en la ciudad. Con este proposito, uno de los
trabajos presentados plantea las etapas de este desarrollo,
tratando de diferenciar los factores de orden local gue pudie-
ran haberlo afectado y definiendo la situacion actual de los
bancos locales en el contexto de mercado bancario del inte-
rior y de la Capital Federal.

Los ultimos meses presentan como principal novedad

los excelentes rendimientos alcanzados en la cosecha de
trigo. Este informe presenta, desde una perspectiva regional,
una descripcidn de los resultados alcanzados en la reciente
campana triguers

Con relacidn a las decisiones del sector publico, se

vuelven a analizar las cifras presupuestarias de este ano, |0
que revela en alguna medida la percepcion de ias autoridades
locales acerca del futuro desenvolvimiento de la situacion
economica en la ciudad, en un ano en el que se esperan
grandes transformaciones. También se sigue avanzando en el

estudio de las consecuencias y el impacto de la instalacion de
una zona franca en la regidn, esta vez con las novedades

impositivas de la cuestion y mostrando algunas cuestiones ge!
enclave que ya se encuentra en funcionamiento en La Plata



Editorial

El cambio de escenario internacional no afecta
el ritmo de inversion en la ciudad

realizar un primer balance positivo para uno de los

El primer bimestre anade dos nuevos elemen-
tos en el escenario de los negocios locales domina-
do por las fuertes inversiones en curso. Las noveda-
des principales consisten en un nuevo marco inter-
~acional con un menor ritmo de crecimiento en la
economia mundial y el fuerte aumento de la produc-
cién agricola regional. No se alcanza a advertir un
impacto negativo del primero en tanto que el segun-
do contribuye a la recuperacion de importantes sec-
tores ligados a la actividad agricola. Por lo tanto, la
nueva situaciéon destaca la continuidad de las pers-
pectivas de un fuerte despegue en base a las gran-
des inversiones que ya se encuentran en sus prime-
ras etapas. También se registra un sostenido nivel
de actividad comercial pese al receso estival. De
este modo, en funcion de distintos indicadores, es
posible percibir un claro crecimiento. No obstante,
cabe aclarar que esta situacion no podria ser califi-
cada como de explosiéon del consumo. La actitud de
los empresarios podria ser definida como expectan-
te sobre muy firmes elementos que permiten respal-
dar una expectativa de proxima expansion en los
negocios.

En los uUltimos meses del ano pasado se han
presentado importantes cambios en el contexto eco-
némico internacional. En una ciudad como Bahia
Blanca que acelera su marcha en el proceso de
Internacionalizacion de sus empresas, estas circuns-
tancias no deberian pasar inadvertidas. Pese a que
la situacién financiera internacional parece normali-
zarse, se han modificado las perspectivas de expor-
tacion. El menor ritmo de crecimiento esperado de
la economia mundial ha presionado a la baja de los
precios de productos exportados por la regién como
los granos y el petréleo. Este cambio coyuntural no
parece afectar el ritmo de inversion de las grandes
empresas en el medio, dado que las mismas man-
tienen sus planes de construccién, y de hecho, los
primeros trabajos en algunas de las obras previstas

se desarrollan a un ritmo intenso. En contrapartida,
debe destacarse la confirmacién de los excelentes
rendimientos de la regién de influencia del puerto de
Bahia Blanca en la Gltima campana triguera. Pese a
la tendencia declinante en los precios vy a la detec-
cion de algunas mermas en la calidad del grano re-
colectado, los niveles récord de la cosecha permiten

sectores que sostienen a la economia regional.
La actividad economica local

Resulta normal observar un menor nivel de
actividad en el periodo estival por un doble motivo,
la ausencia de una parte importante de la poblacion
v el contraste del pico de actividad en el mes de di-
ciembre. Considerando la incidencia de estos facto-
res. un balance del primer bimestre destaca un buen
nivel de actividad comercial. En lineas generales, esta
descripcion se respalda por la observacion de un
mayor nivel de ventas en relacion con el mismo pe-
riodo del ano anterior en la mayoria de los rubros de
la industria y el comercio (ver graficos 1y 2). De esta
forma, cabria senalar que el cambio de condiciones
en el escenario internacional de fin de ano no ha te-
nido mayores repercusiones sobre el nivel de gasto
de los consumidores locales.

" No puede definirse una situacion de
explosion de consumo...’

Las grandes inversiones aun estan en sus
etapas iniciales. Lo que se observa hasta ahora es
un gran movimiento de empresas menores €
inversores movilizados por la firme expectativa del
muy préximo crecimiento de los negocios en seg-
mentos claramente definidos. Sus repercusiones en
la ciudad son positivas pero aun no son suficientes
como para marcar un punto de inflexién que pueda
denominarse explosion del consumo, en la tenden-
cia positiva exhibida por las transacciones globales.

Un repaso de un conjunto amplio de
indicadores fundamenta la idea de una expansion
sostenida en la economia local. Ante el interrogante
de los eventuales efectos de la crisis financiera inter-
nacional, en primer lugar, resulta interesante revisar
la evolucion de la actividad en el Gltimo trimestre del
ano pasado. La lectura de algunos indicadores ratifi-
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ca la idea antes expuesta de |a ausencia de grandes
impactos negativos como consecuencias de los
acontecimientos de fin de ano en la economia Inter-
nacional. El andlisis puede realizarse evaluando la tra-
yectoria de estas variables en relacion con el mismo
periodo del ano anterior, para diferenciar las variaclo-
nes negativas propias de la época del ano en que se

realiza la medicion.
Ademas de las evidencias aportadas por los

regulares analisis de coyuntura, se pueden conside-
rar otros elementos de juicio. Un aumento de la acti-
vidad comercial se podria fundamentar por el creci-
miento en la rotacion de las personas en la ciudad.
De acuerdo con la informacion de movimiento de
pasajeros en las terminales de transporte, los nive-
les del ultimo ano resultan muy superiores a los veri-
ficados el ano anterior (Grafico 3). Otro indicio favo-
rable consiste en un decrecimiento del nimero de
concursos y quiebras iniciados en Tribunales locales
en comparacion al mismo periodo de 1996 (Grafico
4). La mayor dificultad para acceder a préstamos en
el Gltimo trimestre del ano no tuvo Mayores repercu-
siones sobre el sector de |3 construccion. Los permi-
sos de construccion otorgados se mantuvieron en
niveles elevados con un leve descenso en los ulti-
mos meses del ano. El nivel de actividad industrial,
medido a través del consumo en energia eléctrica
en los grandes establecimientos, presenta una dis-
minucion en noviembre seguida luego de una recu-
peracion determinada por la vanaciones en el consu-
mo en Quimica y Derivados. Las fabricas de alimen-
tos y bebidas también presentan un descenso en el
consumo de energia eléctrica sobre el cierre del ano,
pero de menor intensidad al observado en el caso
anterior. En otros sectores de actividad, la demanda
de energia eléctrica se presento estable con un na-
tural incremento en el sector comercial durante el
periodo de fiestas de fin de ano.
Para actualizar este cuadro de situacion de
las actividades econdmicas puede recurrirse a los
resultados de la encuesta de coyuntura para el pri-

mer bimestre del ano. A modo de anticipo de |os
indicadores detallados en las secciones posteriores
de este informe puede senalarse un buen nivel de
actividad, considerando la normal disminucién de las
ventas en los meses estivales. No obstante, se pue-
de hacer mencion de sectores en los que la paulati-
na mejora no presenta interrupciones. Entre estos
se puede citar al sector inmobiliario con un claro
repunte tanto en las operaciones de venta como de
alquiler de propiedades. Los depdésitos del sector fi-
nanciero mantienen su tendencia creciente. En el
sector comercial e industrial, tal como se senala an-
tes. un indicador elocuente de su positiva evolucidn
general es la comparacion de las ventas con idénti-
co periodo del ano anterior. En casi todos los rubros,
predomina un importante margen de diferencia a
favor de las empresas que informan registrar un
mayor nivel de ventas.

Nuevas preocupaciones

El proceso de crecimiento en gestacion tam-
bién comienza a manifestar algunos problemas que
lo acompanan, tal como lo ensena la experiencia de
ciudades que han atravesado por elapas similares.
Algunas de estas dificultades se han analizado en
trabajos anteriores, pero durante los primeros me-
ses del ano deberia destacarse en modo especial el
problema de la inseguridad y los embotellamientos
de cargas en los accesos portuanos. En ambos ca-
sos y reconociendo la presencia de numerosos fac
tores adicionales, ambas dificultades podrian ser re-
lacionadas con mayores niveles de actividad. Como
se ha mencionado en otras oportunidades, nUevOsy
qQuizas mas exigentes desafios propios del crecimiery
to se van presentando para las autoridades e institu-
ciones de la ciudad. En los proximos meses, en modo
probable se sumen 3a la agenda de debates otros
problemas como el financiamiento de obras de n-
fraestructura, el transporte intraurbano vy el cuidado

del medio ambiente, entre otros.
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Censo Econémico: un importante paso
en direccion a cuantificar el PBI local

s £/ comercio y los servicios agrupar la mayor cantidad de establecimientos y
concentran la mayor fraccion del personal ocupado, en lanto que a la industria le

corresponde el mayor porcentaje del valor total de produccion.
urbana de Bahla Blanca casl represenltaria e

m[a economia
| 1% del PBl y de los puestos de trabajo

en el pals. m La fuerte presencia de pequenas ermpresas de servicios determina un
valor de produccion por empleado inferior al de/ pals.

| a falta de cifras actualizadas y fiables sobre
el ingreso total generado por las actividades produc-
tivas locales ha representado el principal obstaculo
al momento de evaluar el comportarniento y estruc-
tura de la economia de la ciudad, La difusion de los
resultados del Gltimo censo' constituye un IMpor-
tante avance en direccién de arribar a estimaciones
confiables sobre la magnitud de la economia local
asl como la contribucién sobre el ingreso aportado
por los distintos sectores. Bl objeto de este analisis
e centra en rescatar esta valiosa informacion a fin
de alcanzar una mejor comprension del funciona
miento y tamano de la economia local. Las datos del
altimo censo aportan una importante evidencia en
direccion a clarficar aspectos elementales tales cormo
el monto anual total de ingresos generados en la ciu-
dad, el ingreso per capita, el aporte al INgreso de los
distintos sectores productivos, la distnbucion del
empleo, el monto total de remuneraciones al trabajo
por afno pagados por empresas locales, una compa-
raciton de los niveles de productividad en las distin
tas actividades,

" Los indicadores permiten dar una
primera idea de la estructura
bahiense..."

La informacién censal disponible presenta al-
gunas limitaciones, £l censo econbmico en cuestion
fue realizado durante el afho 1994 y recopild informa-
cibn econGmica del periodo anterior. El objetivo fue
relevar informacion de la mayor parte de los secto-
res de actividad econdmica’. Conviene aclarar que
el trabajo excluyd a sectores importantes como las

Explotaciones Agropecuarias, |a Pesca, las Activida-
des Gubermnamentales y el Servicio Doméstico. En el

4

caso particular de los sectores Transporte y Cons-
truccion, solo se considerd las empresas de mayor
dimensién. Tal como se senala en la descripcion de
la metodologia del trabajo, ciertas actividades no han
sido captadas en su totalidad debido al modo de
organizacion de sus tareas productivas’. Los datos
relevados podrian subestimar la verdadera magni-
tud de los negocios por el encubrimiento de activi-
dades desempenadas en el segmento informal. Por
otra parte, se debe tener en cuenta que los censos
cconbmicos cubren sélo las actividades realizadas
an locales “fijos” y por lo tanto no captan, por ejern-
plo, la mayor parte del procesamiento de productos
de la pesca, ya que se realiza a bordo de buques.
Por estos motivos es habitual que para los calculos
de las Cuentas Nacionales se recurra a fuentes corm:
plernentarias a fin de registrar el universo de las ac-
Lvidades economicas.

En el caso de Bahia Blanca, ademas de las
limitaciones de orden general descriptas en el parra-
fo anterior, es importantes tener en cuenta algunas
rastricciones adicionales. Por comparaciones con
otras fuentes de informacién se ha podido consta:
tar la ausencia de destacados establecimientos, por
ejernplo, en la rama de refinacion de petroleo. No
obstante, corresponde senalar que el padron adop-
tado capta una parte sustancial de la actividad local.
Mas precisamente, se rolevd la siguiente cantidad
de establecimientos: 795 en la industna manufactu-
rera. 4.604 en ¢l comercio y 2.829 en sarvicios. Por
Oltimo, debe tenerse en cuenta que durante el ano
de maedicién, una de las principales actividades 1n-
dustriales en la ciudad (industna petroquirnica) atra-
vesh una severa crisis y esto fue determinante @n
los bajos valores de PBI presentados por la Indus-
tna. |

La menci6bn de estos problemas ilustra 1m-
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portantes limitaciones en cuanto al alcance de los
‘esultados obtenidos, Pese a las ificultades senala-
das, el trabajo aporte un punto de referencia funda-
mental para las estirnaciones del Producto Bruto In-
terno (PBI) de la ciudad. Sobre esta base y con el
complemento de otros elermentos se podran realizar
c4lculos mas actualizados y precisos sobre el nivel
de actividad econormica en Bahia Blanca.

La disponibilidad de datos permite realizar una
descripcién de las actividades economicas desde
variados puntos de vista. A fin de facilitar la exposi-
citn de los principales resultados obtenidos, se han
elaborado indicadores agrupandolos en tres gran-
des categorias. Los correspondientes a 1a primera
se denominan/ndicadores de Composicion. En este
grupo, la participacion de cada sector sobre varia-
bles totales tales como Valor de la Produccion, Va-
lor Agregado, Cantidad de Establecimientos, Perso-
nal Ocupado. Un segundo tipo de indicadores,
Indicadores de contribucion, que estan conforma-
dos por relaciones o ratios, miden el aporte de cada
actividad al ingreso y empleo generado por la eco-
nomia local, Por uUltimo, se presentan /ndicadores
de performance, que comparan el desempeno de
la ciudad en comparacion con el total del pais. Con-
terplando las limitaciones senaladas al comienzo
en relacién al grado de cobertura sectonal, en el si-
guiente analisis se considerara como Economia Pri-
vada Urbana (EPU) al resultado agregado de [a In-
dustria, el comercio y otros servicios.

Composiciéon de la economia por sectores

De acuerdo a las estimaciones realizadas, el
Valor Agregado de la Economia Privada Urbana en
Bahia Blanca presenta un nivel minimo de aproxima-
damente u$s 650 millones por ano. Esta cifra consti-
tuye una primera aproximaciéon al PBI, con el alcance
definido segun las precisiones senaladas al comien-
z0. Con estas cifras, es posible trazar una descrip-
cién del perfil econdmico segun la participacion de
los principales sectores.

El valor de la produccidén se concentra en la
industria (66%), en tanto que se destaca la impor-
tancia del Comercio y Servicios en la generacion de
puestos de trabajo, de acuerdo al mayor numero de
establecimientos alli registrado. Cabe tener en cuen-
ta que el valor agregado industrial se ve afectado en
forma negativa por las adversas condiciones de mer-
cados enfrentados por los establecimientos
petroquimicos en el afo de ejecuciéon del censo. De

un modo similar, podria pensarse gue |3 infarrmal
dad en el sector tercianio torno dificulioso detectz
pequenas y/o recientes ernpresas asi como la cant
dad de trabajadores en las mismas' . Si se conterrn
plan estos aspectos, el perfil econdmico acentuari=
los rasgos de concentracitn del valor de |a prodic-
cion en la industria y de ermnpleo de los servicios ern
un sentido amplio (es decir, Incluyendo al comercia)

El detalle de |a composicidon de los principa
les agregados economicos desde una perspectiva
sectorial se ofrece enla Tabla 1, de acuerdo a la par
ticipacion de los principales subsectores. La misms
destaca la importancia de actividades tales cormo
Refinerias (incluyendo produccion de gas etano) vy
las Petroquimicas sobre el ingreso local, pese a que
su participacion sobre el empleo no supera el 4%.
L os resultados también resaltan el aporte a la gene-
racion de ingresos de los establecimientos comer
ciales, los servicios sociales y de salud. Desde €
punto de vista del empleo, el mayor porcentaje de
puestos se encuentra en el comercio minorista (22%),
Servicios Sociales y de salud (9%) y Ensenanza (8%).
Fl monto de remuneraciones al trabajo depende en
modo principal de los pagos a empleados de co-
mercio. refinerias, establecimientos petroquimicos,
la salud, fabricas de alimentos.

Contribucién de las actividades econémicas

En este analisis, se han seleccionado algu-
nas relaciones del valor agregado o Ingreso genera-
do por las distintas actividades. Las tablas anexas
presentan amplia y detallada informacion. Por razo-
nes de sintesis, los comentarios se limitan a descri-
bir los indicadores propuestos, su interpretacion y
los principales aspectos asociados a estos.

*  Remuneraciones al trabajo por sector
sobre el valor agregado total del sector
(RT(S) / VA(S)): Destaca la importancia de
las remuneraciones al trabajo sobre el iIngreso
generado por la actividad. En general. la particr-
pacion de las remuneraciones oscila entre el 30
v 40%. Los valores mas bajos corresponden a
los sectores con un uso mas intensivo de bie-
nes de capital. Cabe aclarar que este porcenta-
je puede superar el 100% en anos en el que
sector bajo anélisis registra pérdidas.

* Valor agregado por sector sobre perso-

nal ocupado en el sector ( VA (S//Pﬂ{S/} »
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Presenta una medida aproximada de la producti-
vidad del trabajo, es decir, el Ingreso o valor ana-
dido por cada empleado. Se observa una gran

porcentaje del valor de produccion total en un
sector a nivel del pals correspondiente a ese mis-
mo sector en la ciudad. Los resultados arrojan una

dispersion en esta variable a nivel de las distintas
actividades. Los valores son sustancialmente
mayores para la industria (poco mas de u$s40 mil).
En el extremo inferior se encuentran los serviclos
con un valor agregado por trabajador levemente
superior a los u$s10 mil.

participacion similar al de los indicadores anterio-
res destacando el nivel de ventas de la actividad
comercial.

Performance de la economia local

»  Remuneracion al trabajo por sector sobre
personal ocupado en el sector (RT(S)/
PO(S). Estima una medida del salario medio
anual del sector. La diferencia con el anterior, es
que este brinda una aproximacion del costo por
empleado en la actividad. De esta forma, la dife-
rencia refleja los recursos disponibles para remu-

Por Gltimo, se incorporan un tercer conjunto de
variables. Su inclusién apunta al objetivo de realizar
algunas comparaciones para ciertas caracteristicas de
las distintas actividades locales, adoptando como pun-
to de referencia los datos de la misma en el orden
nacional. Con este proposito, se proponen las siguien-
tes comparaciones:

nerar otros factores (los propietarios del capital).
Para un conjunto de actividades industriales, se
observan salarios promedios anuales
sustancialmente superiores al resto (por encima
de los u$s 10 mil, en tanto que las otras activida-
des en promedio no alcanzan los u$s 5 mil por
empleado)

gado total de la economia del pais (VA(S)/
VA(S ).,/ Determina una medida del aporte
de cada sector al PBl de ese mismo seclor a nivel
del pais. La economia urbana de Bahia Blanca casi
representaria el 1% del PBl del pais. El porcentaje
se eleva si se considera el comercio en forma ais-
lado. lo que parece ratificar el historico perfil orien-
tado en particular hacia este tipo de actividades.

Puestos de trabajo del sector sobre pues-

tos de trabajo totales en el sector a nivel

del pais (PD(S}/PO{SE)P s/ Determina la par-
ticipacion del empleo para los distintos sectores
de la economia local en relacion a |a ocupacion
total de ese mismo subsector a nivel del pais. Los
promedios de las distintas actividades son proxi-

mos al 1%. Al relacionar este resultado con el
anterior. se observa en Comercio y servicios una
mayor participacion del personal que de valor
agregado. Esto denota bajos niveles de producti-
vidad con respecto al general para el sector ter-

ciario en la ciudad.

Valor de la produccion del sector sobre
valor de la produccion total en el sector a
nivel del pais (VP(S)/VP(S),.s ). Calcula el

Valor de la produccion por empleado en el
sector. A nivel agregado, el valor de produccion
por empleado resulta inferior al del pals. Esta ca-
racteristica resulta de la fuerte presencia de pe-
quenas empresas de servicios en la economia
local. A un nivel mas detallado se observa que
esta caracteristica de menor facturacion por em-
pleado se observa en |a mayoria de las activida-
des. con excepciones entre las que emerge clara-
mente las empresas petroquimicas y en las que
también interesa destacar al comercio minorista
(aunque en este ultimo caso, las diferencias son
menos significativas)

Valor agregado por empleado en el sector.
De un modo similar al indicador anterior, el ingre-
so por empleado generado en la economia local
resultaria inferior al obtenido a nivel del pais. Nue-
vamente cabe destacar diferencias segun la acti-
vidad bajo analisis. En primer lugar, la productivi-
dad por empleado industrial resulta muy superior
a la del pais, principalmente, por incidencia de los
establecimientos en |3 industria petroquimica, de
hierro y acero. En segundo lugar, los resultados
sugieren un mayor margen bruto de
comercializacién en las ventas minoristas en |a
ciudad. En el resto de las actividades comercia-
les y de servicios, se observa la situacion opues-
ta. denotando una escala de sctividades particu-
larmente reducida en Bahia Blanca. Por razones
de brevedad, se omite la descripcion de un as-
pecto interesante pero implicito en 12 tabla res-
pectiva, cual es, |a magnitud Y diferencia de 9¢
neracion de ingresos por puesto de trabajo entre



Estudios Especiales

jae 37

en distintos sectores de produccion. Sin lugar a du-
das, enun tiempo de aceleradas transformaciones en
la estructura productiva de la ciudad, estas cifras es-
tan expuestas a un rapido cambio. De todas formas,
conocer el punto de partida faciitara en gran medida
el arrbo a una mejor comprension del nuevo perfil de

las distintas actividades de la ciudad. Al respec-
to. se puede senalar que si se excluye el sector

de Refinerias de petroleo vy gas, el ingreso pro-
medio anual generado por empleado en las acti-

vidades locales superaria los u$s 17 mil.

Interrogantes sobre el perfil economico futu- la economia local. __ -

1 Censo Econdmico 1994 reahizado por el Instituto Nacional de Es-
ke tadisticas y Censos (INDEC)

2 Extraccion de Petrdleo vy Gas, Otras BExplotaciones Ninaras, In-

dustna Manufacturera; Comercio; Sector Financiero, Electncidad
Gas y Agua; Comunicaciones; Obras Sociales y Medicina Prepaga.
Otros Servicios (a 1as empresas, alos hogares y a 1as personas)

3 Entre estas se menciona el caso de |los establecimientos manu-
factureros que realizan actividades para terceros no pertenecientes
al sector: maquila de vino y azucar, faena de ganado por cuenta de

terceros, etc

Los indicadores presentados permiten trazar
una primera descripcion del perfil actual de la econo-
mia bahiense. Pese a las limitaciones del trabajo cen-
sal y a la demora por el procesamiento de la informa-
cion. es posible acceder a una vision agregada de la
economia bahiense con un aceptable grado de preci-
sién. También permiten obtener un panorama de la
situacion relativa de la economia local en el entorno
del pais y cuantificar el nivel de actividad economica

4 Para dar una idea de la magnitud de esta diferencia, cabe recor
dar que el censo relevo poco mas de 33 mil empleos, en 1anio que
de acuerdo a las estimaciones de la Encuesta Permanente de Hoga-
res del mismo afo los ocupados en la ciudad ascendian a aproxima-

damente 98 mil personas

Tabla 1: Indicadores de la composicion de la economia urbana
Valor Valor Remuneracion Personal Locales
S producciéon agregado  al trabajo ocupado -
ECONOMIA PRIVADA URBANA 100% 100% 100% 100% 100%
Industria B66% 45% 48% 22% 10%
Comercio 17% 32% 25% 34% 56%
Servicios 16% 23% 27 % 44% 34%
Refinacion del petréleo (1) 25.83% 19.30% 8.34% 1.43% 0.04%
Comercio minorista (C) 7.67% 14.77% 10.95% 21.02% 41.029%
Comercio mayorista (C) 5.67% 10.39% 8.04% 6.72% 5.29%
Servicios sociales y de salud (S) 3.86% 6.46% 6.12% 8.93% 9 99%
Venta, mant. y repar. de autom., venta minor.
combustible para autom. (C) 3.49% 6.43% 4.73% 5.69% 9.15%
Alimentos y bebidas (l) 6.11% 4.81% 5.87% 5 68% 2.84%
Servicios empresariales (S) 2.78% 4.53% 3.68% 7.15% 9.10%
Servicios auxiliares del transporte
y de agencias de viajes (S) 2.20% 2.70% 3.74% 3.56% 1.15%
Servicios de ensenanza (S) 1.13% 2.37% 5.11% 8.01% 1.28%
Sewicius de esparcimiento, cultura y deportes (S) 1.69% 2.25% 2.81% 3.66% 2.72%
Edicién e impresién (1) 1.39% 2.22% 2.31% 1.16% 0.81%
Sustancias y productos quimicos (l) 12.41% 1.91% 7.67% 2.06% 0.17%
Hoteles y restaurantes (S) 1.30% 1.66% 1.71% 2.92% 2.63%
Servicios de organizaciones (S) 1.88% 1.23% 1.55% 6.69% 2.08%
Productos elaborados de metal (|) 0.77% 0.95% 0.70% 1.29% 1.26%
Otros servicios (S) 0.40% 0.74% 0.62% 1.26% 2.94%
Maqpl_nana y aparatos eléctricos (l) 0.41% 0.64% 0.30% 0.47% 0.39%
Servicios inmobiliarios (S) 0.32% 0.49% 0.16% 0658%  1.28%
Prendas c!e vestir y tenido de pieles (I) 0.51% 0.46% 0.69% 0.57% 0.30%
Maquinaria y equipo () 0.27% 0.42% 0.24% 028%  0.46%
VEthL!lDS automotores, remolques
Y semirremolques (l) 0.37% 0.40% 0.62% 0.50% 0.29%
Muebles (1) 0.22% 0.33% 0.15% 043%  0.74%
m:ﬂﬁ:r geﬁfﬂducms d@ madera y corcho (I) 0.28% 0.32% 0.31% 0.42% 0.51%
Prod maq. y equipos (S) : 0.24% 0.28% 0.14% 0.37% 0.63%
ln:trﬁﬁ::ﬁtgi Ehsth ¢ o, S | 0.29% 0.26% 0.25% 0.27%  0.19%
Broiaton mineralmﬂs. pticos.de precision y relojes (1) 0.12;u 0.22% 0.11% 0. 13:.:- 0.17:0
Elimin. d es no metalicos (I) 0.14% 0.21% 0.09% 0.25%  0.38%
N. de desperdicios, aguas residuales
Lﬁ:;ﬂ;ﬂ'ﬂﬁm (S) 0.09% 0.18% 0.29% 0.21%  0.05%
Otras comunes (1) 0.09% 0.07% 0.03% 0.03% 0.06%
Prod tq“'Dﬂﬁ de transporte (l) 0.06% 0.07% 0.03% 0.05%  0.15%
uctos textiles (l) 0.02% 0.03% 0.01% 0.03% 0.15%
Porcentaje captado sobre el total 82.0% 87.1% 77.2% 91.8% 98.2%

e
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Tabla 2: Indicadores de contribucion de la economia urbana
RT (Si)/ VA (Si) / RT (Si) / VA (Si) / PO (Si)/ VP (Si) /
_ VA (Si) PO (Si) PO (Si) | VA (Si)PAISPO (Si)PAISVP(Si)PAIS

ECONOMIA PRIVADA URBANA 37% $40,216 $16,057 0.94% 0.94% 1.14%
Industria 39.93% $40.216 $16,057 0.89% 0.68% 0.96%
Comercio 29.03% $18,320 $5,318 1.14% 1.00% 1.13%
Servicios 42 89%  $10,150 $4,354 0.81% 1.09% 0. 84%
Alimentos y bebidas (1) 46.3% $16.434 $7,465 0.48% 0.70% 0 46%
Productos textiles (I) 136% $15,023 $2.036 0.01% 0.02% 0.01%
Prendas de vestir y tenido de pieles (l) 55.0% $15,901 $8,751 0.41% 0.44% 0.46%
Madera y productos de madera y corcho () 36.0% $15,054 $5.,416 0.61% .53% 0.57%
Ediciéon e impresion (1) 38 5% $37.330 $14.,359 0.94% 0.86% 0.72%
Refinacion del petréleo (I) 16.0% $262.822 $42,108 4 66% 5.72% 5.79%
Sustancias y productos quimicos (1) 149.2% $18,041 $26,920 0.44% 1.07% 2 43%,
Productos de caucho y plastico (l) 36.8% $18,205 $6.691 0.14% 0.21% 0.18%
Productos minerales no metalicos (I} 153% $16,551 52 554 0.13% 0.18% 0.10%
Metales comunes (i) 13.2% $42.414 $5,580 0.05% 0.03% 0.04%
Productos elaborados de metal (I) 27.3% $14,366 $3.916 0.45% 0.61% 0.39%
Maquinaria y equipo (I) 21.2% $28,905 $6,116 0.16% 0.15% 0.12%
Maquinaria y aparatos eléctricos () 17.1%  $26,303 $4,507 0.64% 057% 0.41%
Instrumentos medicos, Opticos.

de precision y relojes (I) 18.8% $32.200 $6,047 0.66% 0.52% 0.44%
Vehiculos automotores, remolques

y semirremolques (l) 57.4% $15,614 $8,905 0.12% 0.24% 0.08%
Otros equipos de transporte () 16.8% $25.849 $4.339 0.25% 0.22% 0.18%
Muebles (I) 16.6% $14,863 $2.461 0.37% 0.42% 0.26%
Venta, mant. y repar. de autom.,venta minor.

combustible para autom. (C) 27.3% $21,986 $5,993 1.28% 1.12% 1.25%
Comercio mayorista (C) 28.7% $30,102 $8.641 1.01% 1.10% 0.99%
Comercio minorista (C) 27.5% $13.686 $3,762 1.12% 0.92% 1.12%
Hoteles y restaurantes (S) 38.1% $11,099 $4.230 0.56% 0.62% 0.56%
Auxiliares del transporte y de agencias

de viajes (S) 51.5% $14,724 $7.580 1.39% 2.50% 1.28%
Inmobiliarios (S) 12.2% $16,509 $2,015 0.56% 0.74% 0.62%
Alquiler de maquinaria y equipos (S) 18.3% $14,500 $2.655 0.77% 0.97% 1.03%
Empresariales (S) 30.2% $12,329 $3.719 C.69% J.95% 0.70%
Ensenanza (S) 798%  $5.767 $4,603 0.79% 1.14% 0.76%
Sociales y de salud (S) 35.1% $14.,087 $4.,949 1.08% 1.15% 0.95%
Elimin. de desperdicios, aguas residuales y

saneamiento (S) 57.7% $17,394 $10,038 0.54% 0.63% 0.32%
Organizaciones (S) 469%  $3,571  $1.674 0.87% 1.75% 1.68%
Esparcimiento, cultura y deportes (S) 46.3% $11,978 $5,541 0.71% 0.83% 0.64%
Otros servicios (S) 25.9% $11.,515 $2,983 0.81% 0.87% 0.71%
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Tabla 3: Indicadores de performance de la economia urbana

Personal Ocupado (Si)

Valor de la producciéon (Si)/Diferencia Valor Agregado (SI1) fD-farenma|
Personal Ocupado (Si)

- - ~ B.Blanca (1) Pais (2) (1) - (2) B. Blanca (3) Pais (4) (3) - (a) :

ECONOMIA PRIVADA URBANA $54,478 $89,964 -$35,486 $19,469 $30,652 -$11,183 |
Industria $166.985 $90.016  $76,969 $40,216 $30.423  $9.793 |
Comercio $27.415 $24.758  $2.657 | $18,320 $16,376  $1.944 |
Servicios $20.219 $26,459  -$6,240 $10.150 $13.664 -33514
Alimentos y bebidas (1) $58.608 $89,181 -$30,573 $16.494 $23995 57507
Productos textiles (1) $40.657 $62.513 -$21.856 $15,023 $22,100  -$7,077
Prendas de vestir y tefido de pieles () $48,748 $46,983 $1.765 $15.901 $16,994 -$1,092
Madera y productos de madera y corcho () $36,192 $33,438 $2,754 $15.054 $13,155 $1.839
Edicion e impresion (1) $65,093 $78.096 -$13.,004 $37.330 $33971 $3 360
Refinacién del petroleo (1) $984,193 $972.452 $11.741 $262.822 $322.269 -$59 447
Sustancias y productos quimicos (l) $328,708 $143,791 $184,915 $18.041 $1,219 $16.822
Productos de caucho y plastico () $57,671 $68,092 -$10,422 $18,205 $26.381 $8 176
Productos minerales no metalicos () $30.697 $57.233 -926,536 $16,551 $23,212 -$6.661
Metales comunes (l) $140,750 $108,633  $32.117 $42,414 $26,274 $16,140
Productos elaborados de metal (l) $32,540 $50,223 -$17.683 $14,366 $£19.374 -$5,008
Maquinaria y equipo (l) $52.456 $66,363 -$13,908 $28,905 $25.793  $3.112
Maquinaria y aparatos eléctricos (l) $47,210 $66.310 -3$19,100 $26.303 $23,592 $2.711
Instrumentos meédicos, opticos.de precision

y relojes (1) $48,286 356,866 -$£8,580 $32,.200 $25518 $6.682
Vehiculos automotores, remolques

y semirremolques (I) $40602 $121.931 -$81.329 $15514 $32596 -$17,082
Otros equipos de transporte (l) $60.086 $73,886 -$13.800 $25,849 $£22.629 $3.220
Muebles (I) $27.467 $44.319 -$16,852 $14,863 $16,895 -$2,032
Venta, mant. y repar. de autom., venta minor.

combustible para autom. (C) $33,420 $29,886 $3,534 $21,986 $19,153 $2.833
Comercio mayorista (C) $45,962 $51,157 -$5,195 $30,102 $32.945 -$2.843
Comercio minorista (C) $19.876 $£16,375 $3.502 $13.685 $11,281 $2.404
Hoteles y restaurantes (S) $24,310 $26,826 -$2.516 $11,099 $12,132 -$1,033
Auxiliares del transporte y de agencias

de viajes (S) $33.634 $65,630 -$31,995 $14,724 $26,554 -$11,831
Inmobiliarios (S) $29,947 $35,906 -$5,959 $16.509 $22.103 -$5,594
Alquiler de maq. y equipos (S) $35,634 $33.,580 $2,053 $14,500 $18.347 -$3.847
Empresariales (S) $21,192 $28,860 -$7.668 $12,330 $16.979 -$4,649
Ensenanza (S) $7.711 $11,631 -$3.920 $5.767 $8.339 -$2,572
Sociales y de salud (S) $23,633 $28,544 -$5,011 $14,087 $14,922 -$835
Elimin. de desperdicios, aguas residuales

y saneamiento (S) $24,782 $49,098 -%24.316 $17.394 $19,958 -$2,564
Organizaciones (S) $15.269 $16,890 -$1.620 $3.5671 $7.171 -$3,600
Esparcimiento, cultura y deportes (S) $25,158 $32.586 -$7,428 $11,978 $13,948  -$1,970
Otros servicios (S) $17,208 $21.050 -$3.843 $11.515 $12,320 -$805 |
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Sector construccion

LHacia donde se expande la ciudad? (1)

a £/ sector de la construccion presenta un muy alto crecimiento en la ciudad en los

ultimos anoswm b/ ¢
de la cludad m E] se
niveles de construc

hacia la zona Noreste, Noroeste y Lsie -

comportamiento.

£l sector de la construccion ha mostrado
on los ultimos anos una evolucion muy favorable on

ol Ambito nacional y muy particularmento a nivol lo
cal' Este crecimiento en la edificacion urbana local
ha provocado cambios visibles en muchas zonas do
la ciudad. Extensas zonas suburbanas con muy poca
o ninguna edificacion han cambiado sonsiblomonte
su perfil transformandose en Seclores rosidoncialos,
an algunos casos con una muy alta caolidad en la cons
truccion. Por otra parte grandes radicaciones so han
producido en el medio local, con su consiguionte in

varsion en infraestructura edilicia.
Una primata hipdtesis sobro la locahzacion

de dicha corriento do imvarsion, tacilmaonto obsorva

ble en el mercado mmobiliarnio local, deja ver un dos

plazamiento de las zonas rosidoncialos hacia la zona
Noresto del contro do la ciudad. Otras conjoturas
dejan entrever la todavia predominanto construccion
de viviendas de propiedad hotizontal on el sector del
Macro y Micro centro. Por otra parto las inversionaos
ndustrialos y comercialos efectuadas han visto on
su mayoria como destino los barnmos o sectores su
burbanos.

Una caracteristica del procaso do crecimioen
to urbano es la existencia, a su vez, de construccion
no declarada, la cual en algunos sectores puedo llo
gar a ser de una proporcion significativa con respoc
to al total construido. Sin embargo persiston algu
nos Interrogantes que merecen una respuesta mas
precisa en tdrminos cuantitativos. (En qué direccion
crece la ciudad? ¢existen zonas de mayor crecimien-
to que otras? {es todavla la zona céntrica la que aco
para los mayor parte do los metros cuadrados oditr
cados? ¢(Existe un exceso de demanda (déhcent
habitacional) 6 exceso de oferta de viviendas? Estas
son preguntas a las que se intentara dar respuesta
en un serie de informes, empezando con este, en ol
cual se analizaran el destino, la cantidad y la calidad

10

wecimiento en la edificacion se da principalmente en los suburbios
o lo/ Central de Bahla Blanca mantiene fl’-’dﬁ\f’h’l, o todos NHH}’H};I
Jén muy elevados m El desplazaniento de la ciudad se realizag
Se exponen diversas hipotesis de este

do los pormisos do construccion oxpodidos on Ba
hia Blanca on los ultimos ocho anos,

Evoluclon de Ia construcclon nueva
LY
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La evolucion de la construccion nuova por

soctores

So analiza on primaor tormimo ol dostino do

los ilt‘ll[‘l‘li:-:n:: do construccion nuova, quo COIMPTon

don los motros cuadrados dostinados o todo tipo

adilicio (viviondas particularos, locales comorcialos

o industrinlos y departamentos). Para ol analisis do
localizacion so dotormina una sotio do soctoros on la
ciudad, divididos por los puntos cardinalos a partl
de una zona contral, cuyas definicionos S0 puodon

obsorvar on ol Apondice al final do la nota.
Siso untlica lo construido on todos los so¢

tores suburbanos y lo comparamos con ol soctlof

Contral so puado obsorvar quo la ciudad croco on

i . K i [ i . W Ii’ H - -}l‘
matena edilicia hacia los suburbios (Grahco ). |

< = <l eolo. 10
todos modos ol soctor Contral rocibo, pol 5 solo, |

mayor cantidad do motros cuadrados perm

(casl 30% de los maoltros
o nnaliza

sados

para construccion nueva
cuadrados oxpodidos dosdo 1989). Luogo
ol nivel do actividad de sector dentro do los :;m.:tnm:‘ln
que integran los suburbios antariormento dt‘lill‘llllit!h
(Figura 1). Los soctores suburbanos mas dindmicos
son las zonas Noreste (con ol 16.5% do la construc
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clOn Nueva autorizada dosdo THHY), Noroosto (14,6%)

y [-sto (12,H%) | o primoeray [ sogundn son drong

nmlt:mlﬂn‘ml’llﬂ tn:illinl‘ll‘lulﬂ'i. dondo |nmlnlnllulll v

viviondas soparadany do gran toarminacion. En el caso
(e oy 2000 [ ato 08 mas hotorogonon, con mayol clon

sidad do poblacion
La zona Suroasto (7,6%) o5 una zona don

anmonte poblada con barnos do rolativa antiguodad
mientras quo la zona Sul (O, 1%) o5 ol Aroa Industrial
portuaria de la ciudad, por lo que prodominaron
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| as droas monos lavorecidas con oste hoorn
dola constraceldn son ol Area Suroste (2.0%), Oost
(4,2%) y Norte (4,3%), | n ol ultimo caso so trata do
un soctor do carhctor rosidoncial muy amplio v toda
vin an plona expansidn. Sin embargo on los dos i
Moros casos so obsorva quo, por un lado son zonay
con familing residontes de bajos ingresos, y por otro
lndo, o probablo queo oxista alll una franin de cons
lruceion no autonizada an Mayor proporclion quo on
los otros soctoros,

:[.'II'IHIIlll‘.‘l!il'll]n:-i do oso Upo,
cantidad total y participacion de los barrios on los metros cuadrados
pora construcclon nueva expodidos (1989 Junio 1997)
Poslolén Barrlo Metros cuadrados permisandos Particlpaclién en ol total
| Macro y Microcontro 105603 15,40%
2 Barrdo Paclfico 55.072 4,30%
a Ingoniaro White 53.289 4.20%
4 Barrlo Parque Patagonin H1.802 4,10%
5 Bardo Univorsitaro H1.672 4,10% '
6 Bario Padro Pleo 34.650 2.70%
{4 Biarro La Falda 30.2087 2,40%
0 Aldon Romann 20 840 2.30%
9 Harrlo Pallhuo 20,458 2,20%
10 Villn Mitro 26,9049 2,10%
11 Gonoral Danlol Corrl 24 054 2,00%
12 Villa Floresta 24.600 1,90%
Fuonto: elaboracion propin on base a datos do ln Munloipatidad do Bahia Blanca

—— T W T . T T | g —— - — —_

Algunas hip6tesis sobre In localizacion
rosidoncial

Algunas oxplicacionos para osto procaso
puedon surgir do las siguiontos hipdtosis: la toorla
da la economia urbana prodice quo la ublcacion rasi
doncial do los individuos astard intimamente rolacio
nada con ol lugar o donde este trabaja La ublcacion
rosidoencial sord mas lojana al contro urbano soqun
500 mas lojana al contro la ubicacidn del lugar do
trabajo,

Otro de los factores importantos a osto ros
pecto es ol nivel de ingreso del trabajador. A maodida
que croce ol ingreso se estima quoe la demanda por
un espacio habitacional croce mas que proporcio
nalmeonto. | os trabajadores entoncos tondeoran a lo
calizarse mas lojos de su lugar de trabajo segun s00
Mas alto su ingreso personal.

También tiene influencia el nimero de asa
lariados dentro del grupo familiar, Los asalariados adi
clonales incrementan los costos de traslado

(Commuting costs) hacin ol lugar de trabajo, 10 qUe
componsa on clarta maedida la pralorencia por nlajar:
q0 dol lugar de trabajo a madida que se Incremanta
ol ingroeso. Fllo harla convenionte ol habitar en al cen

tro de la ciudad, donde prevalecen los puntos de
daomanda da trabajo.

Por ultimo, y no delinitivo, so tione an cuen
tn o la hora de decidir el lugar de rosidencia dantro
do una urbe el estado del ciclo de vida en ol cunl 50
oncuontre el individuo. Por ejemplo, 56 argumenta
que las parsonas anclanas o las familing con hijos

tonoen mayores proferenclas pof lugares de residon

cin suburbanos gin tener en cuenta las distancias ol
lugar de trabajo? . ASIMISMO 05 comun que las pare
jas racién formadas tiondan a rentar pequenas pro
plodados (goneralmaento departamontos) o fin de

ahorrar y construirso una vivienda mas confortable

an los suburblos
Do todos

condicionantes que terminan dacidiendo o
a los cuales van a habitar, cOmo

modos axistoen otros

los resi
dantas los lugares

11
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los de tipo estructural. Por ejermplo en la zona Cen-
tral esta actualmente en su Mmayor parte edificada,
por lo que cada vez es mas dificil encontrar terrenos
libres al mismo tiempo que los valores de los terre

nos son menores a medida que se alejan del centro,
lo que favoreceria el desplazamiento habitacional
hacia en los suburbios, independienternente de la
distancia al lugar de trabajo. Esta escasez de terre

nos propicia su mejor aprovechamiento con el levarn

tamiento de edificios de propiedad horizontal, los
cuales son intensivos en metros cuadrados edifica

dos por permiso expedido (lo que exphcaria en parte
el alto crecimiento observado en |a zona Central). Otra

parte de la explicacion estaria dada por la mayor con-

centracion comercial de este Gltimo sector el cual,

como veremos en proximos informes, canaliza la

mavyor parte de este tipo de construcciones,

Por Gltimo, existen otras variables no me-
nos importantes a la hora de construir una vivienda
que no dependen necesariamente de |3 capacidad
asconbmica del individuo, como por ejemplo la cer-
cania a los lugares de compras, a 185 escuelas o in
cluso gente del mismo nivel socioecontmico y cul-
tural, asi como lugares con mayores niveles de se-
guridad® (esto también explicaria otra parte del cre-
cimiento observado en el sector Central),

Apéndice. Criterio para la division
por sectores

Los sectores son establecidos a partir de s
ubicacion de los Barrios o vecindarios con respecto
a los puntos cardinales, Se toma camo referencia el
sector delirmitado por el canal Maldonado al Noroes-
te, el limite de las vias del ferrocarril con el mencio-
nado canal al Oeste, las vias al Sudoeste, Sury Este
y, nuevamente, el cruce de las vias del ferrocarnl vy el
canal Maldonado a la altura del Parque de Mayo como
limite Norte. Todo este gran sector que componen
los Barrios Macro y Microcentro, Universitario,
Comahue, Paclfico, Kilbmetro Cinco, Pedro Pico, Ba-
rmo Santa Fé, Estacion del Ferrocarnl y Naposts seré
denominado como sector Central. De aqui se deter-
minara los flujos geograficos de crecimiento de |a
ciudad, siguiendo los puntos cardinales,

El resto de los sectores fueron delimitados como se
especifica a continuacion:

* Sector Noroeste: Barrio Sesquicentenario, Barrio
Almendros, Barrio Namuncura, Barrio San Roque, Ba-
rrio Caronel Estormba, Barrio Avellaneda, Barrio Lati-

12

no. Barrio San Cayetano, Villa Duprat, Barrio Sants
Margarita, Villa Mara, Barrio Ricchieri, Aerotalleres,
RBarrio UOM. Al Colorado, Villa lrupé, Barrio Latine \/
Villa Bordeu,

* Sector Norte: Villa Floresta, Villa del Parque, \Vill4
Belgrano y Zona Rural Norte,

* Sector Noreste: Altos de Palihue, Aldea Romana
Barno Parque Patagonia, Villa el Mirador, Villa Mirarnar,
3arrio FI Nacional, Barrio Independencia, Altos
Canchez Sector Universidad, Parque Carmmpana al De
sierta, Villa Harding Green

* Sector Este: Villa Mitre, Barnio Tiro Federal, Barrio
172 de Octubre, Comandante Espora, Villa Cernto, Ba-
rrio Rosendo Lopez, Villa Don Bosco, Barrio Bahia
Blanca, Villa Lainez, Villa Libre, Villa Libre Sur,
Grumbein, Villa Gloria; San Miguel, San Jorge, Villa
Buenos Aires, Villa Sanchez Elias, Villa Amaducci, Villa
Parodi. Barrio Anchorena, Villa Loreto, Villa Soldat,
Villa Rosario, Villa Rosario Sur, Villa Nueva v Barrio
Obrero.

* Sector Sureste: Villa Muniz, Villa Italia, Barnio
Rivadavia, Barrio Empleados de Comercio, Barro
Banco Provincia, Barrio El Sol, Barrio Thormmpson,
Barrio 5 de Abril v Villa Talleres Villa Moresino.

* Sector Sur Ingeniero White, Barrio 26 de Septiern
bre Villa Rosas, Villa Serra, Villa Centenanio y Villa
Parodi.

* Sector Suroeste: Barrio Lorna Paraguaya, Barno En
nque Julio, Barrio San Martin, Barno Colon, Barrno
Catamarca. Barrio Luis D'Abreu, Barrio Noroeste,
Barrio 9 de Julio, Barrio San Blas Villa Delfina, Barro
Misiones y Villa Hesia,

* Sector Oeste: Barrio Mariano Moreno, Barno
Maldonado, Barrio Vista Alegre, Villa Nocito y Barno
Primero de Mayo v Barnio Parnpa Central.

'Véansae las nolas sectonales an los 1AL N734,735 ¢ 36

* ENo a5 asl por 6l hecho dao que no tano trabajo 105 pomeres 'y
o8 segundos desean una mejor y mas tranguils cansnza do sus
hjos. Véaso para una ampliacin do éatas hipGlesin o Sirmpsorn,
Wayna, “Urban Structure and tho Lasbour Market”, Clarondon
Pross, Orlord, 1992, paginas 91 96

"En trmines de teoris cconbmica eotos a6 denorminan 6conomins
do aglomaracitn 6 extemahdades on ol santido mbs amplio Do
fiore, an aste caso, al hecho do aua 1n prozirnidad haco guo il
individuo genara beneficios s 1odo el grupo, que No son [Oconae
dos por 6l mismo. Fl hecho do quo todas 1os noeqgocion so agraper
an una zons do la ciudad (centro) genora benalicios o los consurm!
dores que realizan compras (por los menoras costos do Lana el

do los cuales 1os comerciantes no necasannamente intermalizan o
nu asquamas do coston.
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Fusnte:elaboracién propla an base a datos da la Munlelpalidad de Bahla Blancs
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El sector financiero local en el periodo 1992 - 1997

m Tanto al nivel local como al nivel nacional la evolucién de los préstamos y /os
depdsitos totales se caracterizo por la presencia de tres etapas claramente ,diferen-
ciadas. m Si bien el signo de los cambios locales estuvo determinado por factores
nacionales, los hechos regionales y/o locales afectaron la magnitud de los mismos.
w £/ crecimiento de los préstamos y depdsitos locales fue mayor en el periodo en e/

- &

que la expansién de la economia nacional tuvo como principal impulsor el aumen-
to del consumo privado. Por el contrario, los ultimos trimestres muestran una pel-
frmance inferior a la del pais. m La participacion del sector financiero local se
mantuvo relativamente constante con relacién al total del pais y se incremento un
10% aproximadamente con relacion al interior. m El grado de dolarizacién de la
plaza local se intensifico a posteriori de la Crisis del Tequila, transformando a la
~iudad en una de las que exhiben mayor indice. uLa relacién entre los préestamos y
los depdsitos locales se ubico durante todo el periodo -analizado por debajo de la

unidad., lo que podria significar la existencia de capacidad prestable excedente en

la ciudad.

El siguiente estudio constituye una descrip-
cién del sector financiero de Bahia Blanca en el pe-
riodo comprendido entre el cuarto trimestre de 1992
y el segundo trimestre de 1997. En particular, se exa-
mina el modo en que evolucionaron las principales
variables del sector (préstamos y depdsitos), y los
determinantes de dicha evolucién, enfatizando la
existencia o no de factores regionales y/o locales. El
analisis incluye también una evaluacién comparativa
de algunos de los indicadores habituales del sector
financiero para el periodo en cuestion: la relacion
entre los préstamos y los depositos, el grado de
dolarizacién de ambos v la participacién de los fon-
dos destinados al financiamiento de corto plazo so-
bre el total de los préstamos concedidos. La motiva-
cién principal de la nota es determinar los aspectos
salientes que caracterizan y diferencian a nuestra Clu-
dad de otras plazas financieras del pais.

El desempefio econdémico de nuestro pals
en la presente década nos permite identificar dos
hechos econdmicos de gran magnitud: el estableci-
miento del Plan de Convertibilidad en Abril de 1991 y
la Crisis del Tequila y su posterior etapa de recupera-
cién, entre el primer semestre de 1995y el segundo
semestre de 1996.

Estos acontecimientos, de suma importan-
cia en la explicacién del comportamiento de la ma-

14

yor parte de las variables macroecondmicas, deter-
minaron en gran medida la performance del sistema
financiero local v nacional. Hasta tal punto se exten-
dié la mencionada influencia gue, tanto al nivel local
como al nivel nacional, se distinguen en la evolucion
de los préstamos y depositos totales tres etapas cla-
ramente diferenciadas: una primera que se extiende
hasta Diciembre de 1994, caracterizada por un creci-
miento continuo de las variables; una segunda que
coincide con el desarrollo de la Crisis del Tequila en
el pais; y, finalmente, un tercer periodo de recupera-
cion en el gque se registra la trayectoria de las varia-
bles desde Enero de 1996 hasta el segundo trimes-
tre de 199/.

| Méas alla de la importancia que tuvieron los
factores de orden nacional en la explicacién de di-
cha evolucién, los hechos locales y regionales tam-
bién se hicieron presente en las diferentes etapas,
modificando la magnitud de los cambios pero en nin-
gln caso el signo de los mismos. El analisis de las
tasas de crecimiento de las variables financieras lo-
cales y del pafs indica gue, mientras que |a diferen-
cia entre ambas se hizo practicamente nula para el
caso de los préstamos, los depésitos experimenta-
ron un efecto local/regional negativo. Concretamen-
te, si tomamos el perfodo previo a la Crisis del Tequila
y lo comparamos con la etapa de recuperacion, se
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puede visualizar un diferencial acumulado negativo
para los préstamos (-9,62%) que compensa practi-
camente el factor positivo del primer periodo y uno
de signo negativo para los depositos (-14,85%) que
arroja como resultado global el impacto acumulado
negativo (-8,59%) sefalado inicialmente.

Conviene mencionar que el diferencial positi-
vo de la primera etapa, que afecta tanto a los depo6si-

tos como a los préstamos, v el negativo del tercer
periodo, asociado a los depdsitos, son de naturaleza
regional y/o local. Por el contrario, el menor ritmo de
crecimiento de los prestamos locales con relacion al
del pais en el Ultimo periodo refleja una tendencia
que se manifestd no solamente en nuestra ciudad
sino también en todo el interior.

Cuadro 1. Etapas v efectos regionales

Efectos Etapa de Auge
Regional/Local s/préstamos Positivo
Regional/Local s/depositos Positivo

Periodos (en trimestres) 4to ‘92 al 4to '94

FUENTE: Elaboracién propia sobre la base de informacion del BCRA.

Crisis del Tequila Etapa de Recuperacion’
Negativo -

Positivo Negativo

1ro '95 al 2do '96 3ro ‘96 al 2do 97

Estos comentarios resultan consistentes con
el hecho de que la participacidn del sector financiero
local en el total nacional se haya mantenido casi sin
modificaciones, en el caso de los préstamos (0,47 %),
v levemente por debajo del valor inicial, para el de
los depdsitos (0,80%). En todo momento las mis-
mas se ubicaron en un nivel inferior al 1%, alcanzan-
do su pico més alto en el cuarto trimestre de 1993.

La constancia de la participacion de la ciu-
dad en el sector financiero nacional contrasta con lo
ocurrido con el interior del pafs, el que experimentd
una reduccién considerable tanto en los depositos
(al pasar del 54% al 48%) como en los préstamos (al
pasar del 45% al 36%). Un hecho que conviene se-
Ralar es gque esta caida en la participacion, en el caso
de los depdsitos, se produjo antes de la Crisis del
Tequila mientras que, en el caso de los préstamos,
se aprecia después del acontecimiento menciona-
do. Nuevamente, el comentario resulta congruente
con la observacién que se efectuard mas adelante
referida al comportamiento del sistema financiero

Grafico2. Evolucion de la participacion
del sistema financiere local
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trimestras

0 Bahia Blanca vs. pals ] Bah@ Blanca vs. nterior del pals

local y su semejanza con los principales centros fi-
nancieros.

Tres periodos diferenciados

En la primera etapa, el desarrollo del pro-
grama de estabilizacién y reforma econdmica dio |u-
gar a un sustancial incremento de la produccion, el
consumo, la inversiéon y las importaciones. Como se
mencionod, los depdsitos y préstamos del sector fi-
nanciero evidenciaron también un fuerte y continuo
incremento en todos los puntos geograficos analiza-
dos. En particular, en la ciudad de Bahia Blanca la
tasa de crecimiento trimestral promedio de ambas
variables superd6 la del pais: tanto los préstamos
como los depdsitos crecieron a una tasa trimestral
promedio local de 5,71%, mientras que al nivel na-
cional lo hicieron a una tasa de 4,65% y 5,08%, res-
pectivamente.

Grafico 3: Antes del Tequila.
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Grafico 3a: Antes del Tequila. En comparacion con la performance de otras
ciudades del pals, la tasa trimestral de crecimiento
e _ — 0 de los prestamos locales fue superada solo por |5
350.000 - . . _ )
e correspondiente a Cordoba (7,09%), Mar del Plata
“» 250000 I— (6,57%) y Gran Buenos Aires (5,80%). En el caso de
§ 200.000 - | I los dep6sitos, estos crecieron a una tasa mavor a la
S :i";f | * de Bahia Blanca en Capital Federal (6,68%). L a Plata
,;Dtm{ | . (9,12%), Neuquen (8,88%) y Santa Rosa (6,50).
. 492 ‘1-.9.’3 2.93 ,3.93.4_9;3' 1.9“?234‘194'494‘ 1.95 :95"'
rinmesres
[ Préstamos totales Bahia Blanca 0O Depdasiios totales Bahia Bianca
Cuadro 2. Tasa de crecimiento trimestral de préstamos y depositos totales
Ciudad Prestamos Depositos
Periodo 1992-1994 Periodo 1995-1997 Periodo 1992-1994 Periodo 1995-1997
Total del Pais 4.65 3.20 5.08 574
Capital Federal 4.77 4 66 6.68 6.47
Bahia Blanca 5.71 1.28 5.71 * WA
Gran Buenos Aires 5.80 4.09 5.04 4.6
Interior del Pais 4.63 0.98 S8 502
Cérdoba 7.09 2.56 479 348
Mendoza 2.1'D -5.46 3.04 56
Rosario 5.59 1:52 4 .06 2.19
La Plata 4 .89 3.82 912 10.23
Mar del Plata 6.57 2.94 4.59 2.3
Viedma 3.32 1.03 -2.79 16.4
Neuquén -4.41 39.16 8.88 9.94
Santa Rosa 3.55 -2.40 6.50 6.41
FUENTE: Elaboracién propia sobre la base de informacién del BCRA.

En este primer periodo, el comportamiento

del sector financiero de Bahia Blanca, resumido en
la evolucion de préstamos y depositos, se encuentra

mas cercano al mostrado por los grandes centros
nacionales (Capital Federal, Gran Bs.As., Cordoba vy
Rosario) que al correspondiente a centros mas pe-

quenos, tales como Neuquén, Mendoza, Santa Rosa,
Viedma y La Plata.

La crisis financiera desatada en diciembre

de 1994 a consecuencia de la devaluacién del peso
mexicano, conocida posteriormente como La Crisis
del Tequila, y su propagacién a otros paises de la

region delimitd la segunda etapa econdmica de nues-
tro pais en la presente década.

Durante el primer semestre del afio 1995 los

prestamos locales descendieron un 14% mientras
que al nivel pais lo hicieron un 1%. En el caso de los

depdsitos, el comportamiento fue Inverso, registran-

dose un descenso superior en el total nacional (con
tasas del 10% y 7%, respectivamente).

16

Otro detalle interesante del periodo de |a
crisis se refiere al ritmo de recuperacion de las varia-
bles. Transcurridos 15 meses desde el pico mas alto
de la serie, registro que corresponde al cuarto tri-
mestre del ano 1994, los préstamos nacionales se
ubicaban levemente por encima del valor nominal
previo a la crisis, mientras que en Bahia Blanca aun
estaban aproximadamente un 10% por debajo de
dicha cifra. En el caso de los depositos, estos se
encontraban al nivel pais un 6,78% por encima del
valor nominal registrado en Diciembre de 1994, mien-
tras que al nivel local el incremento correspondiente
al mismo periodo alcanzé un 11,3%.

Como se observa, en este segundo periodo
existe una clara diferencia entre el comportamiento
de las variables locales y nacionales. Los prestamos
evidenciaron una caida superior y una recuperacion
mas lenta al nivel local, mientras que para los depo-
sitos la conclusién fue inversa. En el caso de los de-
pdsitos, este patron de comportamiento difiere del
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observado en el interior del pais, de modo gue po-

dria ser adjudicado en principio a razones locales y/o

regionales.
Finalmente, en la etapa de recuperacion que

se inicia en €l segundo semestre de 1396 el aconte-
cimiento mas llamativo se refiere a 1a menor tasa
promedio de crecimiento de las vanables en el nivel
ocal. En Bahia Blanca, los préstamos y depositos

Grafico 4: Después del Tequila.
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El analisis de las distintas etapas pone de
manifiesto que el periodo de mayor crecimiento de
los depositos y préstamos locales coincide con Ia
etapa en la que la expansion de la economia argenti-
na tuvo como principal impulsor el aumento del con-
sumo privado. Por el contrario, en el ultimo periodo
donde prevalece la inversion como motor del creci-
miento. la ciudad muestra en las variables analiza-
das una performance inferior a la del pais. La obser-
vacidon nos conduce naturalmente a preguntarnos si
el hecho mencionado se relaciona con el perfil fun-
damentalmente comercial de Bahia Blanca.

Algunos indicadores descriptivos

El analisis comparativo del comportamien-
to del sector financiero de Bahia Blanca en relacion
con otras plazas financieras permite identificar algu-
nas de las caracteristicas mas importantes del mis-
mo. En nuestro caso, el estudio involucra el examen
de cuatro indicadores diferentes.

El primero refleja la relacion entre los pres-
tamos totales y los depdsitos totales. Al nivel pais,
este indicador evidencia una disminucion del 10%
en promedio en el periodo comprendido entre la pri-
mera etapa y la etapa de crisis y posterior recupera-
cién, pasando del 120% al 108%. La razon que expli-
ca este hecho se encuentra principalmente en el sa-
neamiento de las carteras de las entidades financie-

—

crecieron a una tasa trimestral media de 1 28% .
2,77%, respectivamente, en tanto gue en el tots ,-_j,—:]
pais lo hicieron aun 3,20% vy 5.74%. respect sarru.f:’_--
te. Al nivel local. este Ultimo periodo muestrs tam.
bien un claro amesetamiento de los préstamos com-
portamiento que se diferencia del observado en el
agregado.

S —

Grafico 4a: Después del Tequila.

£0 000 -
|

500.000
{ - —I i
400 [0 - F_ji l '.
1
5 3‘:{." 'l'_{"':l 7 _l |
=
= | I_“ 1 I
2000004 | | l
|
100 000 i I \
I | | :
0 |_ , I . | - r|
165 295 195 196 197 3 a7

ormesras |

[ Préstamos totales Bahia Blanca [ Depdstos 'otalkes Baha Blarca

ras. en las nuevas pautas impuestas por el BCRA y
en el sobreendeudamiento registrado en el primer
periodo de expansion.

El mismo analisis para nuestra ciudad indi-
ca que la relacion tuvo un comportamiento relativa-
mente similar al nacional: el cambio registrado en el
periodo fue del 8% aproximadamente. Un hecho in-
teresante al nivel local es que la relacion entre los
préstamos y los depositos totales se ubico siempre
por debajo de la unidad (67% vy 62% para el pnmer
periodo y el ultimo, respectivamente). Esta observa-
cion pareceria senalar que Bahia Blanca se compor-
ta como una plaza financiera que expulsa fondos
hacia otras ciudades de la region y/o del pais.

Con relacion al resto de las localidades ana-
lizadas. Cérdoba, Neuquén, Viedmay Mendoza fue-
ron los centros financieros queé sufrieron los mayo-
res descensos en el indicador. Solo Capital Federal y
la ciudad de La Plata registraron un incremento. Fi-
nalmente, es interesante destacar que las ciudades
con la mayor relacion préstamos/depositos antes de
la crisis eran Viedma (403%). Neuguen (274%) Y
Mendoza (167%). Luego de |3 devaluacion del peso
mexicano el ranking muestra a Viedma (262%)
Mendoza (133%) y Capital Federal (1299%) en las pri-
meras ubicaciones, pero conun marcado cambio en

las magnitudes absolutas.
l - O
El segundo indicador empleado es € gradc

' >stamos Y oS

de dolarizacion existente en los préstamos) dep 1 r
L I :‘-'

tos locales en comparacion con el resto de 13s ps
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zas financieras. En lo que a depdésitos se refiere, este
indicador se incrementd al nivel nacional luego de la
Crisis del Tequila en un 13% en promedio, mientras
que en Bahia Blanca el incremento fue del 20% en
promedio, lo que convirtié a nuestra ciudad en una
de las plazas mas dolarizadas: en términos porcen-
tuales la relaciéon entre los depésitos en délares y los
depositos totales pasoé al nivel local del 49% al 59%
en promedic. Este hecho ocurrio en un momento en
que el grado de dolarizaciéon se incremento en todas

las plazas financieras.
Antes de la crisis, el Gran Buenos Aires

(60%), Mar del Plata (57%) y Rosario (54%) consti-
tuian las plazas con mayor grado de dolarizacion de
los depésitos. Luego de la misma, el ordenamiento
se mantuvo pero se incorporaron al mismo Bahia
Blanca (59%) y Capital Federal (51%).

Por el lado de los préstamos, las cifras indi-
can que el comportamiento de Bahia Blanca con re-
lacion al pais no difiere del observado anteriormen-
te, pues el crecimiento del grado de dolarizacion lo-
cal se encuentra nuevamente por encima del nacio-
nal (19% y 12%, respectivamente). En términos por-
centuales Bahia Blanca pas6 de una relacion prome-
dio del 52% a una del 61%.

Del mismo modo que antes, todas las loca-
lidades analizadas incrementaron el grado de
dolarizacién de los préstamos luego de la crisis, a
excepciéon de Viedma en la que disminuyo un 28%.
Los incrementos mas significativos fueron los corres-
pondientes a Santa Rosa (+79%), La Plata (+-56%) y
Neuquén (+43%).

Las plazas mas dolarizadas antes de la cri-
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sis eran Capital Federal (56%), Rosario (58%). Bahi:
Blanca (_52%) Y Mar del Plata (61%). Luego de la mi-.
ma, la distrlpu0|én esta integrada por Capital Federa|
(66%), Rosario (64%), Mar del Plata (63%), Bahfa Blan.
ca (61%) y Gran Buenos Aires y Santa Rosa (con un
H2% para cada una de ellas).

Finalmente, con relacion a la evolucion de
la participacion de los préstamos destinados a pro-
porcionar financiamiento de corto plazo (Adelantos
en cuenta corriente y Descuento de Documentos),
las cifras muestran que al nivel pals se produjo una
calda promedio del 10% entre los periodos separa-
dos por la crisis. Dicho comportamiento se explica
por medio de dos factores principalmente. En pri
mer lugar, los prestatarios abandonaron este tipo de
financiacion debido al encarecimiento de la misma
durante la etapa de la crisis. En segundo término,
los bancos se vieron obligados a sanear sus carteras
vy, por lo tanto, comenzaron a exigir un cumplimiento
mas estricto de las obligaciones a sus clientes.

En Bahia Blanca la reduccion del indicador
fue mucho mas acentuada que en el plano nacional,
ubicandose en el orden del 35% promedio. Este com-
portamiento local fue absolutamente consistente con
el resto de las plazas financieras. El iinico caso en el
que el indicador evidencio un incremento fue Capital
Federal. con un crecimiento del 15%. Finalmente, [as
caidas mas significativas se registraron en las locali
dades de Viedma (-51%), Santa Rosa (-44%) y Mar
del Plata (-329%).

* Para el caso de los préstamos existio un efecto
interior del pais negativo.
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Una cosecha record en trigo

m -/ halance de esla ultima campana triguera es sumamente alentador. mSe detectan
sin embargo, dos dificultades fundamentales. la caida en el precio del cereal y la
pérdida de calidad del grano. wm Las ventas al exterior son inferiores en un 307 al

volumen embarcado el ano anterior.

Los Ultimos meses presentan como principal
novedad los excelentes rendimientos alcanzados en
la cosecha de trigo. Este trabajo presenta, desde
una perspectiva regional, una descripcion de los
resultados alcanzados en la reciente campana
triguera. El balance seria sumamente alentador en
funcién del importante crecimiento del volumen
cosechado vy, sin dudas, es un elemento suficiente
como para destacar una recuperacion de los
productores agricolas en la region. Una evaluacion
del aporte o impacto sobre la economia local
requerirfa al menos cuantificar el valor de la
produccién alcanzado. Este analisis plantea atender
las diferencias en calidad dado que éstas determinan
el ritmo de comercializacion y los precios alcanzados
por los productores. Aun cuando no se tenga una
descripcién completa de la cosecha, de acuerdo a
las primeras evaluaciones se advierte un decaimiento
en la calidad del grano. De esta forma, los Ingresos
del sector pueden verse atectados por la tendencia
declinante en los precios y por la oferta de variedades
de calidad inferior. Estos elementos representan la
contrapartida de los notables rendimientos
alcanzados en la reciente campana.

La descripciéon de la ultima cosecha de trigo
se realiza desde dos perspectivas: comparando los
resultados promedio de los partidos de |a regiony a
través del comportamiento de la produccion regional
a lo largo de los Gltimos anos. Cabe senalar que la
observacién de estos aspectos revela una diferencia
muy significativa de rendimientos entre partidos
cercanos y por otra parte, destaca un
comportamiento inestable en el tiempo. LOS
resultados, en parte, reflejan la elevada incidencia
de las cambiantes condiciones meteorologicas sobre
la produccién agricola y el alto grado de rnesgo a la
que se ve expuesta. En otros términos, l0s resultados
de las explotaciones agricolas dependen en gran

medida de un factor no controlable, el clima, y que
en los dltimos anos ha evidenciado un

comportamiento caracterizado por grandes
oscilaciones. Las diferencias de rendimientos en |a
Ultima campana se explican por medio del mismo
factor. Reconociendo este aspecto, el proximo punto
describe en detalle los resultados alcanzados.

Volumen de produccion y rendimientos

El volumen cosechado en la region
considerada de influencia', de acuerdo a
estimaciones preliminares de la SAGPyA?, asciende
4 casi 2.8 millones de toneladas en un area que
totaliza 1.1 millones de hectareas.’

Una evaluacion de la produccion desde una
perspectiva historica evidencia los excelentes rendl-
mientos alcanzados en la ultima campana de trngo.
Considerando el periodo comprendido entre los ulti-
mos doce anos, la superficie sembrada en la region
se mantiene en torno al promedio. Las diferencias
emergen con claridad al evaluar los rendimientos,
dado que los 25 quintales por hectarea obtenidos en
la Gltima cosecha se encuentran muy por encima del
nivel promedio en la region: 16 quintales en los ulti-
mos 14 anos.

Pese a la disminucion en el Area sembrada
con respecto a la campana anterior, |a produccion
aumento en forma notable. Los rendimientos alcan-
sados resultaron mayores a los observados en el resto
del pais, situacion que sélo se habia presentado en
la campana ‘85/86. Esta circunstancia se ve refleja-
da por un claro ascenso efn la participacion regional
sabre el volumen total cosechado de trigo. De acuer
do con las cifras disponibles, 1a recoleccion de tngo
en la region de influencia representa un 20% del to-
tal cosechado, cuando el promedio de los ultimos

anos no llega al 18%. | |
Laregion de influencia comprende diez parti-

dos del sudoeste de la provincia. Sobre esla superfi-
cie. se han asignado 1 13 millones de hectareas a [
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siembra de trigo, de las cuales 28.6 mil se destina-
ron a la variedad candeal. Con un rendimiento pro-
medio de casi 25 quintales por hectarea, la produc-
cién regional de trigo ascendié a aproximadamente
2 8 millones de toneladas. De ese total, unas 83 mil
corresponden al candeal.

Al analizar la composicion del total producido
en el area, surge la necesidad de marcar claras dife-
rencias a nivel de partidos. La reducciéon del area de
cultivo para trigo con respecto a la campana anterior
en un promedio del 16%, constituye una caracteris-
tica general, pero se acentua para la zona de Cnel.
Dorrego, Cnel. Rosales y Bahia Blanca. El aumento
de los rendimientos ha resultado notable para los
partidos de Patagones y Tornquisty, en menor medi-
da, para Saavedra y Puan. Los mayores volumenes
de produccién se concentran en Cnel. Dorrego y Cnel.
Suérez, al que en este ano se suma el partido de
Villarino. A diferencia de la campana anterior, la co-
secha se distribuye de una modo mas parej|o entre
los distintos partidos de la region.

Casi un 3% de la produccion regional corres-
ponde a la variedad de trigo candeal, caracterizado
por un mayor precio. Para la campana ultima, este
porcentaje significé aproximadamente 83 mil tone-
ladas. El volumen de producciéon se concentra en los
partidos de Cnel. Dorrego, Cnel. Pringles y Cnel.
Suéarez. Los rindes en candeal son superiores a los
del trigo pan, con una cosecha de 29 quintales por
hectarea, en prormedio, para la region. En este mar-
co, se registran los mayores valores en el partido de
Cnel. Pringles, con rendimientos de 35 quintales por
hectarea.

Evolucion de las ventas al exterior

Al promediar febrero, a nivel nacional, sobre
un saldo de 10 millones de toneladas de trigo, se
vendieron 5.5 millones. El ano anterior, a la misma
fecha, los embarques ascendian a 7.9 millones. En
otros términos, hasta mediados de febrero, el volu-
men embarcado total en el pais seria inferior en un
30% al registrado en el ano anterior. Aun conside-
rando el descenso del casi 13% en la produccion total
de trigo, lo que determinaria un menor saldo expor-
table si el consumo interno se mantiene, la diferen-
cia del 17% daria una idea de la retraccion en la de-
manda externa. Las principales causas de la menor
demanda externa se atribuyen a la recesion de los

paises del este asiatico y la recomposicion de las

existencias mundiales.
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En este marco, el ntmo de comercializacién
al exterior a través de los embarques registrados en
las terminales del puerto de Bahia Blanca evidencia
una situaciéon similar. Tomando cifras de enero vy di-
ciembre pasado se observa un volumen de exporta-
ciones (738 mil toneladas) un 20% inferior al regis-
trado durante ios mismos meses de la campana an-
terior (933 mil toneladas). Aun cuando los meses no
sean los mismos, los datos sugieren una menor in-
tensidad en la observada retraccion de las ventas en
lo que va del ano®.

El menor ritmo de ventas y el fuerte incremen-
to de la produccién triguera regional determinaron
un exceso de carga con relacion a la capacidad de
almacenaje en la zona portuaria y el ritmo de embar-
que en funcién del arribo de buques. Este desequili-
brio se vio reflejado en una gran congestion de car-
gas transportadas en camidén durante el mes de ene-
ro.

Precio del trigo en Bahia Blanca*

PRECIO (U$S)/TN

FECHA VARIACION 9%
enero 1997 137.4 .
junio 1997 143.0 4%
enero 1998 113:0 -21%

* se tomé el precio correspondiente al dla 9° de cada mes.

El ritmo de comercializaciéon de trigo en los
préximos meses dependerd, en gran medida, de |as
compras de Brasil. Enlo que va del ano, estas opefa-
ciones se han realizado a un ritmo lento, ante la pers-
pectiva de un saldo exportable elevado en nuestro
pais y de una tendencia declinante en |0s precios.
Por otra parte, si se prolonga excesivamente el bajo
ritmo de embarques, la recoleccion de la cosecha
gruesa podria determinar una presion adicional a la
baja de los precios, al saturarse la capacidad de al-
macenaje.

1 La region de influencia de Bahia Blanca esta integrada por |0S
siguientes partidos: Bahia Blanca, Cnel. Rosales, Villarino, Patagones.
Puan. Cnel. Pringles, Cnel. Dorrego, Cnel. Suarez, Tornquist

2 Secretaria de Agricultura, Ganaderia, Pesca y Alimentacion de 1a
Nacion.

3 Segun otras fuentes, como la Asociacion de Cooperativas Agra-
rias, los rendimientos estimados son infernores. |

4 En referencia a la evaluacién de las ventas de la produccion tnguera
de la regién cabe aclarar que la comparacion con el ritmo de enjbaf-
ques al exterior de trigo por el puerto local solo brinda una idea
aproximada. Esto es asi en virtud de que la zona de captacion del
puerto local comprende una extension que sobrepasa en forma
holgada al conjunto de partidos comprendidos en la region denomi-

nada de influencia
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Presupuesto 1998: sin grandes novedades

o | os cambios observados en el presupuesto aprobado para 1998 no presentan
modificaciones sustanciales respecto del ano anterior. mSe observa una mayor asig-
nacion del gasto a la recomposicion salarial del personal ocupado, y a fines de
~ardcter social. m Los incrementos en el gasto se basan en mayor recaudacion de
las principales tasas municipales y del monto coparticipado por la provincia.

Tal como habitualmente ocurre en los pri-
meros meses del ano, se realiza un analisis del pre-
supuesto municipal aprobado por el Concejo Delibe-
rante, que se ejecutara a lo largo de 1998.

Debido a que aun no se encuentra disponi-
ble la rendicién de cuentas del periodo anterior, |a
comparacion se realiza con las cifras presupuesta-
das para 1997. Por otra parte, como en ambos ca-
sos se trata de propuestas de gasto, las diferencias
entre ambos reflejan, en alguna medida, las percep-
ciones del ejecutivo acerca de la evolucion de la acti-
vidad econdémica global, las modificaciones en las
necesidades del municipio y el orden de prioridades
de sus objetivos.

Si bien las previsiones acerca de los gastos
suelen tener algin grado de complejidad en la ela-
boracién del presupuesto anual para cualquier repar-
ticién, el planteo de las necesidades concretas de
cada dependencia permite tener alguna aproxima-
cion relativamente concreta respecto de los requeri-
mientos monetarios necesarios para afrontarlas.

Sin embargo, la estimacion de los Ingresos
resulta mas complicada porque no depende directa-
mente de la voluntad de los que realizan el presu-
puesto. Los calculos presupuestarios estan expues-
tos al error de estimaciones derivado de las oscila-
ciones propias de la actividad econémica. Esto se
traduce en cambios de recaudacién cuya base
imponible esta afectada por estas contingencias. En
el orden local, las buenas perspectivas respaldan ra-
zonablemente un nivel de recaudacién por lo menos
similar al alcanzado en el ano anterior. Resulta opor-
tuno revisar las hipétesis oficiales sobre la situacion
econémica implicita en los niveles proyectados de

recaudacion. Por el lado de los gastos, se analiza
hasta que punto se verifican cambios importantes
en la politica publica municipal evidenciados por
modificaciones sustanciales en la asignaciéon de re-
CUrsos presupuestarios.

Los numeros

En lineas generales, el presupuesto de gas-
tos para 1998 es superior al del ano anterior en aproxi-
madamente el 6%, lo que significa una suma de mas
de 3.5 millones de incremento anual que se distribu-
ve principalmente entre partidas relacionadas con el
personal ocupado. Tal es el caso del programa de
reestructuracion salarial, sueldos individuales y be-
cas, que captan entre los tres conceptos algo mas
de 1,6 millones.

" £l presupuesto de gastos para 1998
excedié al del ario anterior en 3,5

millones..."

L os fondos dedicados a la realizacion de tra-
bajos publicos se incrementan un 18% con relacion
al presupuesto presentado el ano anterior al contar
con una suma adicional de 624 mil pesos. Sin em-
bargo, esto constituye sdlo el 6% del presupuesto
global, en virtud de que las mayores obras de infra-
estructura planeadas por €l municipio se financiaran
mediante el lanzamiento de un instrumento financie-
ro destinado a tal efecto, que no figura en la presen-

tacion presupuestaria.

Esto rompe el principio de unidad presupues-
taria y evita la consideracion global del conjunto de
la actividad fiscal municipal, nivel de gastoy de exac-
cién tributaria presente y futura, que S€ requerira al a
economia local. |

También son de importancia los valores asig-
nados a otras partidas como publicidad y propagan-
da, honorarios y retribuciones a terceros, subsidios
a entidades e indigentes, € intereses y gastos de la
deuda.

S se discrimina el aporte al Ente
zado de Salud Dr. Lednidas Lucero, puede observar-

Descentrali-
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se gque no se registran incrementos en el monto asig-
nado. al mismo tiempo que las previsiones acerca
de lo recaudado en concepto de Tasa de Salud no
anticipan modificaciones importantes

Con respecto ala composicion de los gastos,
no se observan modificaciones sustanciales en rela-
cibn con el aho pasado. Las erogaciones corrientes
absorben cerca del 88%, principalmente en concep-
to de Bienes y Servicios (43%)y Personal (41%). Los
gastos de capital significan el 10% del total, propor-
citbn levemente superior a la de 1997 (9%).

Por el lado de los ingresos, el ejecutivo preveé
los principales incrementos ern lo percibido por Co-
participacion (mas de $2 5 millones de aurmnento con
respecto al ano anterior). También prevé un aumen-
to en la recaudacion de la Tasa de Alumbrado, debi-
do al revalio provincial inmobiliario y las nuevas
cosntrucciones (cerca de $1,3 millones mas)?. Con
respecto a la Tasa de Inspeccion por Seguridad e
Higiene del periodo, considera que esta impactando
el mayor nivel de actividad existente en la ciudad
($900.000 superior a 1997) y considerando asimis-
mo un incremento de lo recaudado correspondiente
al del perfodo anterior ($870.000 mas). El hecho de
que existan diversos conceplos donde se prevén dis-
minuciones en la recaudacion, hace que la surma de
los incrementos supere al incremento total del pre
supuesto anual. Vale destacar |a baja performance
de las tasas de menor recaudacion.

Sintéticamente

Puede decirse que el presupuesto aproba-
do para 1998 no tiene grandes diferencias en su com-
posicion respecto del ano anterior, mientras que sig-

e e S i

composicién del gasto

1 Pers onal

B Bicnes y servicios

M Transferencias correntes O inversidn IbBica

@ Amonizaciin de la deuda B Deuda flotanto

nifica un incremento del orden del 6%. Los principa-
les aumentos en los gastos estan asociados a mejo-
ras en la remuneraciéon del personal y a trabajos pu-
blicos.

Las autoridades municipales planean cubrir
tales incrementos en los gastos con aumentos en el
monto coparticipado y en |a recaudacion de los dos
principales tributos de origen municipal: la Tasa de
Alumbrado v la'de Inspeccion por Seguridad e Higie-
ne.

Sin embargo vale recordar gque los principa
les planes de obra publica previstos seran financia-
dos extrapresupuestriamente, con la utilizacion de
las obligaciones negociables como mecanismo al-
ternativo.

— ——————— i . e e — —_ - = e ——

2 Al respecto vale aclarar que como Ia Tasa de Salud y la de Alum
brado se recaudan conjuntamente, las variaciones de estimacion
respecto del ano anterior debieran ser similares

Distribucién del incremento en el gasto

- - e e ————— A T = e —_———— =T

o

———

e ———— e e

s e —— i e —— e T —_

diferencia absoluta
1998/1997 variacion 98/97

e —

porcentaje de porcentaje sobre

el incremento

e —
—_ e —— —_—

programa reestructuracion salarnal 1.300.000,0 100% 36%
trabajos publicos 624 .098,0 18% 17%
sueldos indwiduales 204.302 .4 2%, 6%
publicidad y propaganda 195.609,9 51% 5%
honorarios y retribuciones a terceros 164 .703,3 2% 5%
becas 122.976,3 43% 3%
subsidios a entidades del sector pablico 118.721,0 19% 3%
otras partidas 871.598.,8 B% 24%
"
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Los beneficios de instalarse en una Zona Franca

m/a np{'maf'f'va vigente en maleria de zonas francas presenta algunas indefiniciones

que dJificultan el analisis costo-beneficio de los empresarios q.:}e manpja;} /5 iinf)
licdad de radicarse er ellas. m Dado que la zona franca local no se énr-up,{;:ff;f

funm'o'namf'emo, otras experiencias resultan valiosas para obtener unaﬂr ;'Je,a drr,;:
aproxrmad& de su potencial impacto. m Las condiciones de los pliegos h’r-;'z-,arm,'oj
las exenciones impositivas, el valor de locacion de los terrenos y 1as f@r;;a_g e ,,;
cervicios ofrecidos constituyen alqgunos elementos claves en torno a la pues{; pn

marcha de la zona franca.

| a incidencia potencial de la zona franca so-
bre la actividad econdmica local genera nuevas ex
pectativas, mas alla del optimismo vinculado al im-
pacto de los millonarios procesos de inversion vol-
cados a la ciudad. Sin embargo, si bien se trata de
un tema tratado con frecuencia, no resulta demasia-
do claro para las empresas, cusles son los benefi-
cios concretos que lograrian al establecerse dentro
de una zona franca, y cuadles son algunos de los cOs-
tos que deberian asumir. L3 principal causa de di-
cho desconocimiento reside en la superposicion de
normativas, que en muchos aspectos resultan poco
claras, y en las indefiniciones legales sobre algunos
puntos. Es por ello que el objetivo de esta nola €5
esclarecer algunos de es0s puntosy senalar los prin-
cipales inconvenientes que S€ estan generando, en
virtud de la legislacion vigente.

Como la zona franca local alin no se encuen-
tra en funcionamiento, la expernencia recogida por
otras areas francas resulta un valioso aporte, llegado
el momento de definir 1as cuestiones inherentes al
funcionamiento del centro local. Un ejemplo cerca-
no, que en el caso de Bahia Blanca puede tomarse
como referencia, es el de la 7ona Franca de La Plata
(ZFLP). Por constituir el otro €aso de zona franca
situada en la provincia de Buenos Aires, el modelo
resulta de mayor interes que cualquier otro que pue-
da tomarse en consideracion. Fn esta nota, se pun-
tualizaran algunas pautas referidas a costos 'y tipos
de servicios ofrecidos dentro del 4rea, pero antes se
recordaran las principales disposiciones vigentes para

las zonas francas en general.

Los beneficios comunes a todas las zonas
francas del pais

Sequn el codigo aduanero, una zona franca
es un ambito dentro del cual |13 mercaderia no eslta
sometida al control habitual del servicio aduanero y
su introduccién o extraccion no estan gravadas. Esto
es lo que la ley de zonas francas 24.331 establece en
sus articulos 23 al 40, en los que se especifica el
tratamiento fiscal y aduanero que rige dentro de las
4reas determinadas a tal efecto'. Los principales
topicos que surgen del analisis de ley son los siguien-

(es.

’ | as mercaderias queé provienen de terceros pal-
ses pueden Ingresar a la zona franca (ZF) sin
abonar aranceles, tasas O impuestos relaciona-

dos con 13 importacion.

’ En las ZF se pueden realizar tareas de almace-
naje, comerciales, de servicios € industriales. EN
este ultimo caso sélo podran producirse blenes
destinados 2@ exportacion a terceros paises, 3
menos que No registren antecedentes de pro-
duccion en €l territorio aduanero general ni en
las Areas aduaneras especiales existentes.

ntro de 1as ZF no pa-
que gravan los servi-
n dentro de las MiSs-

icaclones, electricCl-
S, etc.).

. | as empresas situadas de

gan impuest
cios basicos que se presta
mas (es decir 1as telecomun ‘
dad, agua corriente, cloacas. desague

23
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EsoOs senvictos son provistos por &l concesiona-

™O.

*  |Las exportaciones desde la ZF a terceros paises
gozan de los mismos beneficios con respecio al
IVA que ias gxportaciones desde el territono

asduanero general.

*  La legisiacion laboral vigente dentro de las ZF
es igual a la que nge en el territorio aduanero

genersal.

*+ |as ventas a las ZF son exportaciones
IUSpPensivas.

*  El impuesto a las Ganancias tiene dentro de la
7F las mismas caracteristicas que en el territo-
rio aduanero general.

* | os bienes de capital importados no pagan aran-
celes ni tasas relacionadas con 13 importacion,
con lo cual, su costo se reduce al valor CIF del

bien.

* S el bien de capital proviene del terntono agdua-
nero general, no paga IVA.

* |3s transacciones realizadas dentro ae la ZF
pagan VA (vigencia del IVA intrazona).

* [a ley provincial 12.045,
recientemente sancionada,
reglamenta el funcionamiento de /as
ZF bonaerenses...”

Si bien los beneficios de operar en el enciave
se explicitan con aparente claridad, hay algunas cues-
tiones que no quedan completamente determinadas
v que dan lugar a ambiguedades. Estos vacios lega-
les originan inconvenientes 3 I3 operatividad de Ias
ZF y forman parte de la “legislacion pendiente . Al
respecto las especificaciones que seria conveniente
INCOrporar son:

* | as ventas desde empresas radicadas en el te-
rritorio general aduanero hacia ZF son exports-
ciones a los efectos del VA, y se cobra el rein-
tegro cuando esa mercaderia es exportada a

terceros paises.
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«  Cuando un producto originado en la ZF ingresa
3] territorio geeral aduanero . el IVA se aplica
sobre el valor CIF (criterio habitual utilizado en
importaciones), mientras que deberia realizarse
sobre el valor CIF mas el valor agregado en la ZF

= Los aranceles, anticipos de IVA y Ganancias se
aplican sobre el valor CIF de las importacionesy
~o sobre el valor agregado en la ZF

*  La aplicacion de reintegros a las exportaciones
originarias en zona franca se realiza sobre el va-
lor agregado en la zona franca, mientras que los
reintegros a exportaciones originadas en el te-
rritorio aduanero general se aplican sobre el va-
lor FOB menos el valor de los insumos imporia-

dos.

*  Laley24.331dice que solo pueden introducirse
en territorio aduanero general bienes de capital
sin antecedentes de produccion nacional, y no
determina explicitamente cuales son o QUE Cri-
terio se utilizara para su determinacion.

Los beneficios de las zonas francas de la
provincia de Buenos Aires

Recientemente se ha sancionado la Ley pro-
vincial 12.045, que otorga beneficios para concesic-
nanos, usuarios y empresas que se radiguen en ak-
quna ZF de la provincia de Buenos Aires. Entre 133
exenciones dispuestas pueden senalarse las corres-
pondientes al pago de:

* Ingresos Brutos de aquellas actividades etect-
vamente realizadas en dicho ambito.

*  Impuesto de Sellos, siempre qQue€ los actos. con-

tratos u operaciones en que intervengan tengan

efectos exclusivamente en dichos territorios Y

su objeto se vincule directamente ¢on el ejercr

cio de esa actividad.

*  Impuesto Inmobiliano.

*  Impuestos sobre los servicios basicos. donde
los usuarios deberan abonar la tarita pura hDre
de impuestos de origen nacional. provincial ©
municipal.

Vale decir que las diferencias ente la situd
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cién de las zonas francas de La Plata y de Bahia Blan-
ca. estaran originadas en el tratamiento que confie-
ran a las empresas los municipios de cada lugary en
las cuestiones relacionadas especificamente con la
operacion de las mismas, en virtud del pliego de lici-
tacion elaborado en cada caso.

El caso particular de La Plata

La ZFLP est3d ubicada en la localidad bonae-
rense de Ensenada y se puso en marcha el 3 de ene-
ro de 1997, con lo que se convirtio en |a primera zona
franca del pais en su ejercicio practico. Funciona en
un predio fiscal de 210 hectareas, con el 25% de su
superficie urbanizada. que incluye 40.900 metros
cuadrados de edificaciones y un muelle de atraque
de buques de ultramar.

Si bien operan en la zona grandes y reconoci-
das firmas, el 95% de las empresas que han alguila-
do espacios en la misma son PYMES. Los rubros
con mayor participacion en la produccion total son
Metalmecanico, Vehiculos y partes, Transporte de
carga, logistica y almacenamiento, Textiles y Cons-
truccion, tal como puede observarse en el Grafico 1.

La ZFLP registro soélo en los primeros cinco
meses de actividad operaciones por montos cerca-
nos a los 50 millones de dolares. Al finalizar 1937
ingresaron mas de 200 millones en concepto de mo-
vimiento comercial, cifra que representa mas del 195
del total del comercio extenor argentino. Ademas
tal ritmo de operaciones implica una entrada diana
de 200 camiones al lugar. Para este ano espera lie-
garse a un monto de operaciones del orden de 10s
900 millones de dolares.

La operatona de importacion y reexportacion
de la zona franca se lleva a cabo con vanos paises.
entre ellos, Estados Unidos, Italia. China, Japon, Ale-
mania, Espana, Panama, Singapur. Hong Kong, Fran-
cia, Corea, Chile, Holanda, Brasil y Nueva Zelanda.

Las principales actividades desarroliadas en
la zona son comerciales y de senvicios, aungue no se
descarta la posibilidad futura de la industrnia. Las
mercaderias ingresan por ferrocarril. rutas y autopis-
tas, y préximamente comenzara a funcionar [a nueva
terminal portuana.

Las firmas usuarias comprometieron guranite
el ano pasado inversiones por mas de 220 millones
de dblares. Por otra parte. el impacto generado por
la actividad del centro ya ha creado unos 510 pues-
tos de trabajo. Adicionalmente, en la zona funciona
un area de recursos humsanos con una bolsa de tra-

Dajo que registra a quienes desean trabajar y que
luego son ofrecidos a las empresas alli radicadas en
funcion de sus requenmientos.

Otro aspecto interesante desde el punto de
vista de la organizacion es la existencia de un centro
de negocios, que nuclea en un solo sector a los ban-
COS, companias de seguros, despachantes de adua-
nas y otras empresas que ofrecen su trabajo a PYMES
que desean operar importando o exportando.

Ademas de considerar los resultados inheren-
tes al pleno funcionamiento del modelo platense.
resulta de particular interés para el caso de Bahia
Blanca, el estudio de las condiciones establecidas
en los pliegos licitatonos, ya que uno de los temas
pendientes en el ambito local es la eleccion del con-
cesionario gue se hara cargo del area en los prox-
mos anos. Algunas de las pautas establecidas en el
pliego de licitacion para la concesion de la ZFLP fue-
ron las siguientes:

* No se exigid una inversion minima.

* Se explicité que la empresa ganadora iba 3
seleccionarse ponderando con un 50% Ia mayor
inversion y con el otro 50% la menor tarifa a co-
brar a los usuarios.

*  Fue incluido el canon como elemento compett-
vo: se fijo en un 2.5% de lo facturado por €l Con-
cesionano

* Seintrodujo una clausula estableciendo que quien

se presentaba tenia que informar con que veloct-
dad responderia a la demanda de i0S usuano

Lfi

*  No se establecieron condiciones en Cuanio a gue
la mano de obra fuera local ya que se consigdero
logico que, tratandose de un emprendimiento
regional, la mano de obra a emplear tambten 10
seria. En efecto. las empresas que se radican en
una determinada zona franca. no solo lo hacen
atraidas por los beneficios del régimen Impositi-
vo aduanero sino también por el nivel de recur-
sos humanos de! entorno {nivel educativo, graco
de capacitacion, calidad de los profesionales, etc.)

Conclusion
Quedan expuestos algunos de los beneficios

que surgen de la normativa vigente acerca del fun-
cionamiento de las zonas francas en nuestro pas.
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suedan hacerlo sobre una D35e TeT.3

De ese modo, s posible para los empress-
40s comenzar cuantificar el mpacio diferencia! que
se produce sobre su estrucwurs de costos. st se ubv
can dentro o fuera de una ZF |

Sin embargo. como se h2 sefnalado, aun que-
dan cuestiones pendientes a definir, para evitar Ias
smbiguedades que surgen de Ias leyes Vigenies
Tﬂfdo;vaﬂce en ese sentido permitiran aumeniar i3
eficiencia de los instrumentos disponibies €n Iz ac-
tuahdad. |

Por otra parie, no debe perderse ge visia gue
los incentivos fiscales gue determinan 125 Zonas fran-
cas poseen un caracter discrecional, vy que esian
expuestos a cambios que pueden afectar 10S rend-
mi'anms de largo plazo de las empresss.

| as perspectivas empresariales con respecio

la puesta en marcha de I3 zona franca Bahia B

2 =
ca-Coronel Rosales son positivas. Sin embar

\

vacios leaales v la complejidad de la re

1y

Agente dificuitan fa evaluacion de beneficios de lzs
firmas. Los empresarios de los diferentes rubros
~teresados en operar en la ZF se plantea-
~terrogantes muy concrelos tales como gque impues
t0S Se pagan, qué exenciones se reciben, cusles e
costo aproximado del alguiler de terrenos. que tan-
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Grafico 1 Usuarios de la zona de La Plata, segun sector de actividad de las empresas
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Descarga/cargs de boisas de S0 LSSAr 10 | Uso del muelie | USS/TRN/g2 | 0.08
kg- O mas. entregaga Cenug ;E.- S | | \{
5 dias de finaizagda 3 opereCion : '
Descargalcarga de mercagens en USSAn 9 | Descarga de contenedores FCL | USSicont. 91

es. entregada gentrc de os 3 “Gry” de 20 pees. Entrega dentro
dias de finalizada la operacion de los 5 dias comdos de operac
Descargalcarga de automovies y USShmad 12 | Descarga de contenedores FCL | USS/cont. 110
camiones. Entrega dentrode oS O “dry” de 40 pes. Entreas dentro
dias de finalizada |2 operacion de 05 § dias comdos de operac
Descargalcarga de cahos, bamss USS/An 2 Entrega’devolucon de contene- | USS/cont 20
syeltas y en atados. cntrega dentro Jores vaCoios !
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USSicont Desconsoidacion de contenedo- | USS‘com 200 |
de 50 kg. Entrega dentrode i0s 5 res “gry” de 20 pees |

dias de finalizada a3 operacion .
Descargafcarga de bobinas, chapas USSAn 7 | Desconsofdacion de contenedo-

=ST0 oon o USSicont 200
syeltas y en atados. Entrega dentro res “dry” de 40 pies.
de los 5 dias de finalzada 13 operac
Descargalcarga de maquinana vial, [USS/n 8  Carga de contenedores FCL “dry™ | USS/icont o= I
bultos pesados. Entrega dento de de 20 pses. Entrega dentro de los
los 5 dias de finafzada a2 operacon S dias comndos de operacion. |
Descargalcarga de productos con- USSAN 18 Carg3a de contenedores FCL "dry™ | USS/icont 200 |
gelados. Entrega dentro de fos 5 | de 40 pses. Entrega dentro de los | |
dias de finalizada Is operacion 5 diss comdos de operacion. ;
Descarga/carag de cajones de fruta (USS/caion | 032 Consofidacon de contensdores USS/cont. 300 |
Entrega dentro de los 5 dias de fna- ' "dry” de &0pees.

fizada la operacion. _
Almacenaje de mercadernas conie- ~:L.,SF_‘m:aer-‘-rr:.*1 0.32 . ;
nenzadas o suslias. por dia | | ‘ |

Fuente: Régimen legal ZFLP Ente Zona Franca La Piats
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Corrupcion y desempeno economico:

algunos comentarios teoricos

m /3 relacién entre corrupcion y eficiencia carece de un signo determinado. m [ a
corrupcion desalienta la inversion productiva y, por lo tanto, afecta negativamente
el crecimiento econémico. m Constituye ademas un problema de dificil solucién,
pues depende crucialmente del nivel inicial existente.

Esta nota procura suministrar al lector no
especializado algunos elementos teoricos vinculados
al problema de la corrupcién y su efecto sobre el
desempeno econémico. El objeto de la misma es
elevar el nivel de comprensiéon del fenomeno
mediante la difusiéon, en un lenguaje sencillo, de los
principales hallazgos tedricos relacionados con el
problema. En particular, se analiza |a relacion de la
corrupcion con tres conceptos importantes de la
teoria economica: eficiencia, descentralizacion e
instituciones y crecimiento economico. El articulo
incluye también una evaluacién de la relacion
percibida entre el Indicador de Percepcion de la
Corrupcion, elaborado por lIa organizacién de lucha
contra la corrupcion Transparency International, y |a
tasa de crecimiento del producto, para distintos
paises, en el ano 1997"

Corrupcion y eficiencia

La relacion entre estos dos conceptos no
parece tener un signo claro en |a teoria economica.
Mientras una parte de los economistas consideran
que la existencia de corrupciéon reduce |a eficiencia
de la economia, provocando que una parte de los
recursos se orienten a actividades no productivas,
otros han aportado argumentos que apoyan la hipo-
tesis de una relacién no negativa entre ambos con-
ceptos?.

De acuerdo al razonamiento de estos (lti-
mos, en un mundo altamente distorsionado por re-
gulaciones e intervenciones publicas deficientes.
determinados actos de corrupcion pueden corregir
las decisiones erréneas del gobierno y la mala asig-
nacion de los recursos®. Otra situacién en la que la
corrupcion puede originar una mejora en materia de
eficiencia es aquella en la que existe una asignacion

28

ineficiente, debido a la presencia de externalidades®
por ejemplo, que puede ser mejorada por el funcio-
nario de gobierno, a traves de una correcta asigna-
cion de derechos de propiedad sobre los bienes para
los que el costo y el beneficio social difieren del pri-
vado, y éste solo esta dispuesto a incurrir en tal mo-
lestia a cambio del pago de una coima.

Por ultimo, independientemente de la natu-
raleza de las circunstancias en las que los actos de
corrupcion son llevados acabo, se afirma que, en la
medida que exista un proceso competitivo en el que
un gran numero de agentes privados pujan por ga-
nar los favores de un agente publico, solo el agente
con menores costos estara en condiciones de ofre-
cer la coima mas alta, de tal forma que la eficiencia
del sistema no deberia resultar afectada.

"En terminos generales, la corrupcion
desalienta la inversion..."

Sobre lo dicho acerca de la relacion entre
eficiencia y corrupcion es necesario realizar dos ob-
servaciones finales. En primer lugar, st bien la corrup-
ciébn puede tener efectos no negativos sobre la efi-
ciencia, parece dificil acotar la misma exclusivamen-
te a la esfera en la que resulta beneficiosa. En sé-
gundo lugar, cabe recordar que los contratos de CO-
rrupcion no son contratos legalmente vinculantes, por
lo que puede existir una gran discrepancia entre |0
pactado entre las partes y lo efectivamente realiza:
do. Como vemos, ambos comentarios debilitan 105
argumentos tedricos mencionados anteriormente er
favor de la relacién no negativa.
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Corrupcion, descentralizacion e institucio- dominante, lo cual carece de efectos distorsivos

nes politicas

El ejemplo que se suele citar para ilustrar
los argumentos anteriores es el caso de la URSS. De

La relaciéon entre corrupcion y descentrali- acuerdo con algunas estimaciones internacionales.
zaciOn posee una caracteristica particularmente lla- el nivel de corrupcion vy el monto de l1as coimas de
mativa. En general, los economistas sostienen que estos paises se ha incrementado considerahlemen-
|a eficiencia de un sistema economico se incrementa te despues de la disolucién de dicho bloque de na-
en la medida que aumenta el grado de descentrali- clones.
sacién de las decisiones. El caso mas representativo Respecto a la relacién con el sistemna
lo constituye el mercado perfectarmente competiti- Institucional vigente la principal observaciéon es que
vo. en el que el elevado numero de empresas impide los problemas de coordinacidn entre los agentes de
que las mismas afecten el precio de mercado. decisién de un sistema democratico pueden gene-

Por el contrario, los trabajos realizados so- rar la aprobacién de contratos altamente beneficio-
bre corrupcién sugieren que la existencia de un sis- sos para las partes sin que existan coimas sustan-
tema altamente descentralizado de decision en la ciales. Por el contrario, en los sisternas autocraticos
esfera publica no necesariamente conduce 3 un au- tales pagos suelen ser muy elevados. El principal in-
mento de la eficiencia. La idea que subyace en esta conveniente del sistema democratico es |a existen-
afirmacién es que un esquema altamente descen- cia de externalidades entre los agentes de decision.
tralizado genera un poder de veto considerable a lo Esta dificultad se reduce introduciendo sistemas de
largo de la cadena de decisiones que puede incre- comités, disciplina partidaria, etc.

mentar la ineficiencia y los pagos por corrupcion. Este
punto referido al grado de descentralizacion de la co-

rrupcion resulta particularmente importante cuando Corrupcion y crecimiento economico
se comparan diferentes paises con igual grado de
corrupciéon y distinto desempeno economico. En términos generales, la corrupcion desalienta (en-
En general, un sistema centralizado de co- carece) la inversion (ademas de afectar su composi-
rrupcion tiene efectos negativos menores sobre I3 cién) vy, por lo tanto, incide negativamente sobre el
eficiencia econémica debido a que la misma evita la crecimiento econémico. La corrupcion reduce la ren-
multiplicacién de las distorsiones. Ademas, en los tabilidad de la inversion productiva con relacion a la
sistemas centralizados parecen predominar las con- rentabilidad de los recursos orientados a la busque-
tribuciones de suma fija, como los aportes al partido da de rentas. Actua sobre el rendimiento del capital
Graficol - Relacion corrupcion - crecimiento 1997
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del mismo modo que un impuesto. El efecto se
refuerza por el hecho de que el menor crecimiento re-
duce también dicha rentabilidad y debido a que la
inversion en busqueda de rentas suele tener rendimien-
tos crecientes.
Al mismo tiempo, la existencia de un sistema judicial
ineficiente v la falta de seguridad sobre el capital fisi-
co los derechos de propiedad y las patentes de In-
vencién afectan negativamente el sistema de incenti-
vos y, por lo tanto, la innovacion y el crecimiento.
El crecimiento econdomico tiene también un claro efecto
sobre la corrupcién. En primer lugar, en la medida que
un pais crece aumenta también la retribucion relativa
de la inversion productiva y crece el numero de posibi-
lidades de inversion, lo que desalienta la asignacion
de recursos hacia otras actividades improductivas.
Ademds, la expansion suele ir acompanada por una
mejora de la remuneracion de la administracion publi-
ca, lo que se traduce en un aumento del costo de opor-
tunidad del funcionario publico para cometer actos de
corrupcion. Finalmente, el crecimiento economico sue-
le mejorar también la distribucion de la riqueza vy la
participacion de la clase media, lo que incrementa los
reclamos por instrumentos destinados a controlar la
corrupcion® .

El Graficol muestra la tasa de crecimiento del
producto y el Indice de percepcion de la corrupcion
elaborado por Transparency International para diferen-
tes paises en el ano 1997. Este ultimo indicador se
confecciona sobre la base de encuestas de opinion
realizadas a altos ejecutivos de empresas y organis-
mos internacionales y de forma tal que su valor se
encuentra siempre entre 0 (pésima performance)y 10
(optima performance) puntos.

En la figura pueden distinguirse un grupo de
paises industrializados y un numero limitado de nacio-
nes en desarrollo de America Latina. Los primeros ex-
hiben tasas de crecimiento bajas e indices de corrup-
clon por encima de los seis puntos, concentrandose
la mayoria de ellos entre los 8 y 9 puntos. Por el con-
trario, Argentina, México y, en menor medida, Brasil y
Colombia muestran tasas elevadas de crecimiento vy
indices de corrupcion muy bajos, lo cual significa que
el problema de la corrupcion en estas naciones es real-
mente importante.

Estas conclusiones son consistentes con el
argumento segun cual existe una relacion positiva entre
corrupcion y crecimiento en las primeras etapas del
proceso de expansion, la que esta justificada por el
mayor numero de oportunidades que los representan-
tes publicos encuentran para cometer actos de co-
rrupcion en ese periodo (concesiones de licencias,
proceso de privatizacion, etc.). Ademas, es también
consistente con el hecho de que los paises mas ricos
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tienden a tener niveles mas bajos de corrupcioén v ta-
sas de crecimiento menores (hipotesis de convergen-
cia). Finalmente, de acuerdo con el razonamiento utili.
zado, nuestro pais deberia esperar una reduccién de
la corrupcion (aumento del indice) en los préoximos
anos. Desgraciadamente, las consideraciones que se
efectuan seguidamente indican que la desaparicion
del fenomeno no depende unicamente del crecimien.
to economico.

Incidencia diferencial y la persistencia del
fenomeno

Respecto de la incidencia diferencial y la per-
sistencia de la corrupcion, los economistas descon-
fian de las explicaciones que brindan otros cientificos
soclales. Por ejemplo, en su opinion la explicacion ba-
sada en las diferencias en las normas sociales no re-
sulta satisfactoria pues se transforma rapidamente en
una tautologia: el pais A tiene una corrupcidon mayor
porque tiene reglas que favorecen la corrupcion. Este
argumento no explica porque los paises difieren en
sus reglas y sanciones sociales.

La primera explicacion acerca del motivo por
cual diferentes paises son afectados de forma des-
igual por el fendmeno de la carrupcion es aquella ba-
sada en las diferencias de participacion del Estado en
la economia de las distintas naciones. De acuerdo con
este argumento, cuanto mayor es la participacion del
Estado en la economia y las regulaciones y/o interven-
clones, mayores son las oportunidades para cometer
actos de corrupcion.

Sin duda este razonamiento resulta significa-
tivo en una gran cantidad de casos. No obstante, exis-
ten otras situaciones en las que no constituye una ex-
plicacion satisfactonia. Para citar un ejemplo, se pue-
de mencionar el caso de dos paises con una estructu-
ra economica y social similar que muestran distinto
grado de corrupcion o eficiencia en sus instituciones
(Francia e Italia, por ejemplo).

Aparecen entonces nuevas explicaciones que
senalan como principal causa de la persistencia y dr-
ferencias en materia de corrupcion a la existencia de
multiples equilibrios sociales. La idea es que el nivel
de corrupcién de una jurisdiccion depende criticamente
de las condiciones iniciales. Esto es, en una sociedad
con pocos actos de corrupcién el riesgo de ser detec
tado y castigado es alto, de modo que las fuerzas de!

sistema tienden a preservar el nivel inicial. Lo contra-
rio ocurre cuando la sociedad muestra un nivel de co-
rrupcion muy alto, en donde el beneficio de actuar dé
forma honesta es pequeno. |
Este tipo de argumento se puede combl-
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nar con otros, tales como la reputacion de las gene-
raciones pasadas, la corru pcion colusiva, etc. No
obstante, la caracteristica mas importante es que en
el mismo los procesos tienden a perpetuarse. Por
esta razon, el paso de una situacion a otra es un pro-
ceso mucho mas complicado que una mera conver-
gencia, un procedimiento en el que las creencias de
los individuos y el proceso de formacion de tales
creencias resulta sumamente importante.
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1 Pese a las dificultades que existen para precisar el significado de
Ia palabra corrupcidn y su esfera de alcance, en este trabajo se asu-
me que el concepto se refiere a la utilizacidn de |la drbita piblica con
fines exclusivamente privados.

2 Una cuestién que conviene senalar, por ejemplo, es que 13 co-
rrupcidn tiene efectos distorsivos mas importantes que a2 imposi-
cion fiscal, debido a los esfuerzos (recursos) destinados a evitar la
deteccion y a la mala asignacion que puede provocar con el objeto
de privilegiar actividades con menores posibilidades de deteccion.
3 La hipotesis de que la corrupcidon puede mejorar la eficiencia tam-
bién se encuentra apoyada por el efecto que la misma tiene sobre
el tiempo requerido para que ciertas decisiones publicas sean adop-
tadas: En un contexto de alta regulacidn, la existencia de coimas
puede favorecer la reduccion del tiempo de espera, incrementando
de ese modo la eficiencia de la administracién publica.

4 En general, una externalidad se define en economia como una
situacion en la que el costo y/o el beneficio social difieren del priva-
do. Obviamente, las externalidades pueden ser positivas (educa-
cidn) o negativas (contaminacion).

5 De acuerdo con la evidencia internacional los paises rcos suelen
tener instituciones mas eficientes que los paises pobres y. aquellos
que crecen mas rapido, indices de corrupcion mas bajos
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a £/ nivel general para la ciudad dJe Bahia Blanca da por resultado una muy fuerte
deflacién del 2,.4%. w Capital Federal y Gran Buenos Aires registran un comporta-
miento estable por segundo ano consecutivo, con leve tendencia deflacionista.m [a
mayor competencia en e/ comercio minorista local con la consecuente baja de
precios es uno de los motivos de este resultado. = Los principales capitulos que
registraron bajas en s ciudad fueron Indumentaria, Bienes y Servicios varios, Ali-
mentos y Bebidas y Equipamiento y Funcionamiento del hogar

Panorama general _ - ’ - —
noramas Grafico 1. Variacion en incidencia por capitulo

| Cap. Fed. y Gran Bs. As.
Los precios durante el ano pasado se man-

tuvieron estables con una leve tendencia decrecien-
te sequn las mediciones de INDEC efectuadas en el
area metropolitana que incluye Capital Federal y Gran
Buenos Aires (CFGBA). Por segundo ano consecuti-

Benes y serv. varuos [ -1.0% 0
Bducacikon
Esparcimento

Transporla y COMmUnc acones

Salud
vo, fue registrada una variacion cercana a cero por By leriante: o) Hegar G |
ciento anual. De ello debe tenerse en cuenta que las Vivienda 0 Incidencia
variaciones positivas provinieron fuertemente del re- hdumentara W Variacibn
ajuste tarifario en el servicio teletonico, las cuales ARrentos y baticas | , -,ﬂff?f""-’ | T_F—i
corresponden a una decision de las empresas A% 2% 1% 0% 1% 2% 3% 4

prestadoras. De no haberse registrado la reestructu- _
racion tarifaria, hubiese existido deflacion en el area
metropolitana del -0,1% aproximadamente.

Los principales capitulos que explican este

Panorama local

Los precios minoristas en la ciudad de Ba-

comportamiento se aprecian en el Grafico 1. Como
se ve, las variaciones positivas provienen del ya men-
cionado Transporte y Comunicaciones, con 3,4% de
variacion y 0,4% de incidencia (véase la Tabla 1 para
Ia estructura de ponderadores de los capitulos), se-
guido de Esparcimiento, con 2% vy 0,1% respectiva-

hia Blanca durante 1997 mostraron una variacion fuer
temente negativa, producto de cambios muy marca-
dos en la estructura del comercio minorista local asl
como del acentuamiento de algunas tendencias de
precios ya observadas en anos anteriores. El resu-
men del ano nos lleva a la cifra de 2,4% de deflacion

mente. Este Gltimo, motivado por a una fuerte activi-
dad del rubro Turismo durante 1997, debido a la re-
composicién de los niveles de consumo. Otros rubros
positivos han sido Salud, con 0,9% de variacion y
0.1% de incidencia, Educacién con 0,4% y una Inci-
dencia: casi nulay Alimentos y Bebidas con 0,1% e
igual falta de incidencia significativa. Las compensa-
ciones a estas subas provinieron de Indumentaria (-
2 6% vy -0,2%). Vivienda (-1% vy -0,1%). Bienes y Ser-
vicios varios (-1% Yy 0,1%) vy Equipamientoy Funcio-
namiento del hogar (-0,7% y -0.1% de incidencia).

para la ciudad. Todos los capitulos, excepto Trans-
porte y Comunicaciones y Salud, presentaron evolu-
ciones anuales negativas. El caso que mas llama |3
atencion es el capitulo Indumentaria, que mantuvo
durante todo el ano una casi imperturbable tenden-
cia negativa. De ello derivé una variacion anual deé -
14.8% con una incidencia de -1,4%. En el caso de
Bahia Blanca, este capitulo comprende un conjunto
de prendas de vestir representativas por sexoy edad
vendidas en los negocios céntricos e hipermercados
de mas alta demanda.
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Grafico 2. Variacion en incidencia por capitulo
Bahia Blanca
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El capitulo de Alimentos y Bebidas, por su
parte, fue el segundo de mayor incidencia en la ex-
plicacion de la deflaciéon anual, con cerca de -2,4%
de variacion, siguiendo de ello una incidencia del -
1% en el indice. El capitulo de Equipamiento y Fun-
cionamiento del hogar, a su vez, mantiene una ten-
dencia negativa al igual que durante 1996, mostran-
do una variacion anual negativa del -1,8%, con una
incidencia del -0,2%. Bienes y Servicios varios, al con-
trario del ano anterior, observa un perfil de vanacio-
nes negativo, del orden del -3,5%, con una inciden-
cia final del -0,2%.

Grafico 3. Los capitulos que mas bajaron
Bahia Blanca
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Estos cuatro capitulos resultaron los mas
afectados por las reformas producidas en la estruc-
tura del comercio minorista local ante el arribo de las
grandes cadenas de hipermercados (Grafico 3). Ello
significé una mayor competencia por el mantenimien-
0 de la cuota de mercado en el caso de las ya esta-
blecidas en el mercado local, ante el avance de las
recien arribadas. Todo esto se tradujo en un proceso
que derivd en bajas muy significativas en los precios
de los productos y servicios expendidos por estas
empresas en competencia, las cuales abastecen la
Mayor parte de la demanda local. La canasta de bie-
Nes y servicios dedicados al Esparcimiento registra-
fonuna baja del -2,.8% con una incidencia del -0,2%.
El capitulo Educacién también registra bajas, aun-
Que menos reveladoras. Este capitulo descendio un

0,6%, con una incidencia poco significativa.

Por el lado de los capitulos que verificaron
subas en su variacion anual se destaca principalmen-
te el capitulo de Transporte y Comunicaciones. Este
exhibe un alza del 4,5%, derivandose de ello una in-
cidencia del 0,5%. La causa principal de la variacion
de estos bienes y servicios se encuentra en la rees-
tructuracion de tarifas telefénicas ocurrida durante
el mes de febrero. Nuevamente, de no haberse lleva-
do a cabo dicha reforma, |la deflacién local hubiese
sido mucho mas marcada alun. Por otra parte, el ca-
pitulo Salud registra una suba del 0,6% anual, sien-
do su incidencia muy baja como para compensar las
caldas ocurridas en los otros capitulos.

Comparacion entre Bahia Blanca y CFGBA

Las tendencias generales de algunos capi-
tulos manifiestan comportamientos similares en am-
bas regiones. Los casos de Transporte y Comunica-
ciones y Salud en subas e Indumentaria, Vivienda,
Bienes y Servicios varios y de Equipamiento y Fun-
cionamiento del hogar en bajas lo confirman. Lo que
difiere sensiblemente es la magnitud de las variacio-
nes. En el caso de Indumentaria, por ejemplo, la bre-
cha llega a 12 puntos porcentuales. De ello se deriva
una inflacion acumulada del nivel general muy dife-
rente entre las dos zonas analizadas. Como se ob-
serva en el Grafico 1, la tendencia es a la estabilidad
en el caso de CFGBA y definitivamente a la deflacion

en el caso de Bahia Blanca.

Tanto CFGBA como nuestra ciudad registran
una linica suba durante el mes de febrero, que en el
primer caso compenso el comportamiento del resto
de los capitulos pero en el segundo caso no. Los
efectos de la mayor competencia y la consecuente
baja de precios ha sido tan grande en la ciudad que
facilmente ha hecho diluir el efecto inflacionista del
rebalanceo telefénico. Por otro lado, el grupo Turis-
mo. no manifestiesta el comportamiento
marcadamente positivo registrado en la capital

Grafico 4. Inflaciéon anual comparada
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Anexo. Ponderadores utilizados para calcu-
lar la incidencia

Laincidencia se calcula multiplicando el valor

del ponderador dividido por 100 por |3 variacion re-
gistrada en cada capitulo.
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Tabla 1. Estructura de ponderaciones
por capitulo

Capitulo - Ponderador
Alimentos y bebidas 40,1 - )
Transporte y comunicaciones 11.4
Indumentaria 9,4

Eq.y femiento. del hogar 8.6
Vivienda 8.5
Salud 1.2
Esparcimiento 6.2
Bienes y serv. varios 59
Educacion 2.7
Nivel General 100

Fuente: INDEC
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Sector Financiero

s /mportante crecimiento de los depositos en el primer bimestre del ario m Mayor
dindmica de las operaciones a plazo fijjo m Leve aumento en los préstamos m £n
fondos comunes de inversion predominan las colocaciones de renta fija y nominadas

en dolares.

Situacion general

El impacto de la crisis financiera internacio-
nal no tuvo mayores repercusiones sobre el sistema
bancario. Desde su inicio hasta el mes de febrero,
se registra un aumento de los depositos totales, el
volumen de créditos y de las reservas en poder del

Banco Central.
El aumento de créditos al sector privado no

financiero super6 los U$S 3.000 millones en cuatro
meses, lo que represento un crecimiento del 5.2%,
o del 17% en términos anuales. Los depositantes
mantuvieron la confianza en el sistema bancario. Al
mantenerse los depositos, se relajo la presion sobre
las entidades de eventuales cortes del financiamiento
a familias y empresas. En el mismo periodo, los de-
positos totales se incrementaron en mas de 4.300
millones. Esta cifra representa en términos anuales
una expansion del 24%. El balance final favorecio
las colocaciones en délares, las que absorbieron mas
del 85% de este aumento.

Una forma clara de apreciar las diferencias
con la crisis anterior, consiste en comparar la evolu-
Cion de los depdsitos a partir del origen de la misma.
En este sentido, transcurridos 100 dias, durante la
experiencia anterior se habia verificado una baja del
17%. En esta oportunidad, las colocaciones aumen-
taron en mas de un 6% en igual lapso a partir del
Inicio de la crisis en los paises asiaticos.

Podria concluirse de estos datos, la mayor
solidez del sistema bancario argentino. Esta aprecia-
Clon puede clarificarse mediante anélisis de aspec-
tos mas especificos' .

Solvencia.Fs Importante no desconocer un alta irre-
gularidad en el pago de créditos. No obstante, se
advierte una clara mejora en este sentido dado que
Muchos bancos decidieron mejorar el estado de sus
Carteras crediticias, previsionando préstamos irregu-
lares y eliminando de balance créditos incobrables.
Este comportamiento senala mejoras en direccién a
UNa mayor solvencia del sistema.

Otro aspecto que ha reforzado la solvencia es el
Mayor respaldo patrimonial de las entidades. El por-
C€Ntaje de cartera irreqular debe ser analizado en

forma conjunta con el patrimonio - incluyendo las
previsiones - dado que en Ultima instancia reflejan la
capacidad de absorber eventuales pérdidas ante ca-
sos Incobrables. Cuanto mayor es el porcentaje de
prevision por sobre el de irregularidad en los présta-
mos, mas solvente es el sistema. Analizando el con-
junto de estas relaciones, puede concluirse que el
sistema financiero argentino es solvente porque esta
bien preparado para absorber una porcidn significa-
tiva de péerdidas. Si bien es cierto que los nuevos
préstamos pueden acarrear mayor irregularidad, tam-
bién es cierto que, con el tiempo, el respaldo va au-

mentando fundamentalmente porla acumulacion de

ganancias y por planes de capitalizacion de las enti-

dades.

Descalce de plazos. Representa el riesgo resul-
tante de préstamos a largo plazo y obligaciones con
respecto a los depositantes de corto plazo. A fin de
disminuir |a exposicion a este tipo de riesgo, los ban-
cos deben procurar financiamiento a largo plazo. En
la Argentina, desde hace dos anos, los creditos hi-
potecarios representan aproximadamente el 10% de
los activos. Paralelamente, |Ias obligaciones negocia-
bles de bancos (pasivos 3 largo plazo) respecto de
los préstamos hipotecarios representan un 36%. En
consecuencia, se percibe un cierto equilibrio entre el
plazo de vencimiento de los activos y pasivos. Este
aspecto mejorara notablemente con las operaciones
de titularizacion o securitizacion, que implican una
mayor liquidez a las carteras de crédito al ofrecer un
instrumento legal para su venta. Otra forma de cu-
brir el riesgo financiero de la diferencia de plazos
consiste en mantener una porcion de los pasivos en
dinero efectivo. Esta relacion ha evolucionado positi-

vamente después del Tequila.

Riesgo devaluacion. Resulta interesante lener en
cuenta que una posible devaluacion disminuir el va-
lor de las deudas en moneda local, tambien se gene-
ralizaran para todos los deudores del sistema ante la
inevitable recesién a la que se veria expuesta la eco-
nomia en su conjunto. En tal contexto, el desenca-

denamiento de devaluaciones originaria grandes per-
didas en el valor de los activos bancarios. Esto sig-
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nifica que depositantes, inversionistas, banqueros y
endeudados del sistema estan asumiendo un riesgo
importante, acrecentandose cuando domina una ma-
yor expectativa de posibles devaluaciones.

Medidas preventivas. |3 adopcion de medidas pre-
ventivas y las mayores exigencias de capital, liquidez
y previsionamiento han reforzado la solvencia del sis-
tema para atender un masivo retiro de fondos.

Panorama local

De acuerdo a los resultados de la ultima en-
cuesta realizada sobre el sector financiero, los depo-
sitos presentan un importante crecimiento en el pri-
mer bimestre del ano. La composicion se mantiene
sin modificaciones con un predominio de depdsitos
en dolares. La participacion de estas operaciones as-
ciende al 63%. Desde el punto de vista del tipo de
operaciones, se advierte una mayor dinamica de las
operaciones a plazo fijo dado que este segmento pre-
senta un aumento de su participacion sobre el total
del 61% en diciembre al 64% en febrero.

El monto de préstamos presenta un leve Incre-
mento durante el mismo periodo estimado en 1. 3%
Las operaciones en dolares ascienden al 52% sobre el
total. La composicion de las operaciones destaca un

porcentaje elevado de préstamos en concepto de ade-
lantos de cuenta corriente.

Entre los negocios desarrollados por el sector
financiero. los fondos comunes de inversion se desta-
can por ser uno de los de mayor crecimiento. Este
desarrollo se evidencia en la cantidad creciente de op-

Tabla 1 |

Vanacion febrero/diciembre 13%

Paorcentaje en ddélares Febrero 63%
| | Diciembre 63%

Porcentaje en plazo fijo Febrero 64%

Diciembre 61%

* Datos provisorios en base a la encuesta

del sector financiero

Préstamos totales™

\Variacion febrero/diciembre 1,3%

Porcentaje en dolares Febrero 52%

Diciembre
Composicién prestamos
Hipotecarios 45%
Documentados 36%

Adelantos c/c 19%
Depbdsitos totales”

* Datos provisorios en base 3 la encuesta del sector financiero
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e

composicion de los fondos comunes
de inversion, segun tipo de fondo,
para el mes de febrero

Renta mxla
A7 %

Renta fija
95 %

Renta variable

8%

ciones ofrecidas por un numero cada vez mayor de
bancos. La crisis financiera internacional repercutio en
forma negativa sobre los rendimientos y significo una
brusca detencion de la fuerte expansion de la activi-
dad durante los ultimos meses del ano anterior.

En el plano local, los Fondos Comunes de In-
version mantienen su consolidacion como una de las
alternativas de colocacion mas demandadas entre los
ahorristas locales. En este tipo de operaciones, al mes
de febrero, el mayor porcentaje correspondia a los fon-
dos de renta en dolares y de renta fija, los cuales se
caracterizan por una menor rentabilidad y pero un com-
portamiento mas estable. La demanda de esloS fon-
dos se vio impulsada por la gran incertidumbre en el
mercado financiero internacional, en modo especial
durante enero v febrero. En el otro extremao, los fon-
dos de renta variable y nominados en pesos alcanza-
ron una muy baja participacion (ver tabla2). En compa-
racién a la situacion registrada en diciembre pasado,
se advierte un cambios importante en |a composicion.
De acuerdo a los datos disponibles, la estructura de la
inversion total en fondos se presenta mas diversificada
en relacion a la situacion observada a fines del ano

anterior con un claro predominio de colocaciones €n
las alternativas de renta fija.

e

Composicion de los fondos comunes
de inversion, segun nominacion en febrero
12006 +————

—_— ]

100% 4

BO%% A
605 -
40% -
20% -
m‘n- T T

Renta (§a

Renta variable Ronta mxla

@pesos QDdolares Qmixtos

. | jero
1 Los parrafos referidos a la evaluacién del sistema financi®e

x a
ETQEIF'II'IHG rescatan los principales conceptos de una recienté not
publicada por Gabriel Rubistein en El Cronista
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Sector inmobiliario

a Luego de las semanas de relativo estancamiento, provocado por cautela del pu-
plico ante las posibles repercusiones de la crisis internacional, los indicadores in-
mobiliarios, tanto de compra-venta como de alquiler, mejoraron significativarmente.
o /os meses de enero y febrero son /os mas propicios para la negociacion de

contraofertas en materia de precios. m A partir del 1° de enero comenzaron a regir
las nuevas medidas del BCRA para /a emision de créditos hipotecarios, tendientes
3 conferir mas calidad y confiabilidad al sistema.

Situacion general

En los meses de noviembre y diciembre
pasados, la actividad inmobiliaria experimento un cier-
to estancamiento, luego del intenso ritmo de opera-
ciones observado a lo largo de todo el ano. El princi-
pal motivo de la desaceleracion en la demanda fue
la incertidumbre de los potenciales compradores
acerca de las posibles consecuencias de la crisis asia-
tica sobre las condiciones del crédito hipotecario.
Durante algunas semanas el publico se mantuvo ex-
pectante y cauteloso, con lo que las operaciones de
compra se retrasaron y los indicadores inmobiliarios
se estabilizaron transitoriamente. Los alquileres, en
cambio, resultaron levemente afectados y continua-
ron con una actividad practicamente normal.

Finalmente, las tasas de interes no aumen-
taron y el mercado se desenvolvid sin sobresaltos.
Este hecho reforzé la confianza de los clientes, que
se volcaron a la plaza para efectivizar operaciones.
Como consecuencia, el inicio del ano se vio acompa-
nado por una reactivacion de la demanda y una me-
jora generalizada de los indicadores del sector.

La operatoria de compra-venta, que habia
sido la mas afectada en los meses precedentes, cam-
bié su tendencia de regular a normal. En tanto, el
ritmo de la demanda de alquileres pasé de normal a
bueno.

Las expectativas de los agentes para 1998
son muy alentadoras. Aun es prematuro determinar
si se produciran o no los récords de actividad
vaticinados desde los primeros meses del ano ante-
rior. De todos modos, hay muchas senales del mer-
cado que anticipan una importante dinamica: la per-
sistente demanda de créditos hipotecarios, el soste-
nido avance de la construccion, el elevado numero
de consultas a las inmobiliarias, etc.

periféricos. Cada uno de estos segmen

Analisis por rubros de las operaciones de
compra-venta

Fxcepto “Cocheras”, todas las categorias de
la operatoria de compra-venta mejoraron sus saldos
de actividad. Los rubros mas dinamicos fueron "Pi-
sos y departamentos de 3-4 dormitorios” y “Lotes
para horizontales y locales”, cuyas tendencias de de-
manda pasaron de desalentadora a normal, en cada
caso. En segunda instancia se ubico "Departamen-
tos de un dormitorio y funcionales”. Latendencia de
actividad de los funcionales pasé de normal a alen-
tadora, impulsada sobre todo por los requerimien-
tos de la poblacion estudiantil de la zona con planes
de permanecer por varios anos en la ciudad.

' [ as expectativas para 1998 son
muy alentadoras..."

Otras categorias con buen desempeno a lo
largo del bimestre fueron “Chalets y casas Y "D?r
partamentos de dos dormitorios con dependencias .
El ritmo de actividad de la primera cambié de normal
a bueno. En el casodelos departamentos, si bien la
tendencia de operaciones permanecio dentro d"j:'
rango definido como normal. la demanda aumento
significativamente con respecto al periodo antenr::_r.
| os “Locales” lograron superar la tendenm
desalentadora de su demanda y exhibieron un ind_n-
cador regularen enero-febrero. Los agentes inmqbl-
liarios distinguen en el mercado dos segmentos bien

diferenciados de locales: los céntricos Y los
tos enfrenta
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una demanda con caracteristicas especificas. En
general, hay coincidencia en que la mejora del saldo
de actividad respondié esencialmente al grupo de
los locales centricos.

Por ultimo, las operaciones de los grupos
correspondientes a “Depdsitos” y “Lotes para cha-
lets y casas” pasaron de una tendencia regular a
normal y desalentadora a normal, respectivamente.

El nivel de ventas del periodo, comparado
con igual bimestre del ano anterior, resulto mayor
para todos los rubros correspondientes a casas, de-
partamentos y lotes. En tanto, la actividad fue me-
nor en la categoria “Cocheras” y se mantuvo en los
mismos niveles para el resto de l0os grupos.

Los precios de las propiedades no eviden-
ciaron modificaciones en los ultimos meses. Toman-
do como referencia una casa de 80 m?, con dos a
tres dormitorios y dos banos, situada en el
macrocentro norte, se consulto a las inmobiliarias
qué diferencias de cotizacion se detectaban para una
vivienda de las mismas caracteristicas pero ubicada
en otras zonas de la ciudad. Segun lo informado, las

mejores valuaciones corresponden a Palihue y Uni-
versitano (17% y 4% por encima del valor referencial)
y las mas bajas a Noroeste y Villa Mitre-Sanchez Elia
(43% vy 37% menos).

Los terrenos tampoco sufrieron alteraciones
significativas en sus cotizaciones. Un metro cuadra-
do de lote sin mejoras y con todos los servicios cues-
ta, en promedio, 61.4 pesos. Sise ubicaen Universi-
tario o en Palihue la cifra asciende a 106.8 y 94 .5 pe-
sos, respectivamente. Sien cambio se situa en No-
roeste o Villa Mitre los precios unitarios son 37.1 vy
40.5 pesos. En otras zonas de la ciudad, las cotiza-
ciones se aproximan mas al precio promedio. (E|

=
Financiamiento de las operaciones
inmobillarias
= 80%
S 70%
Q 70%
$
E 60%
g 50%
= 40%
8s o0
% £ 19%
5 i 9%
=
(8 10%% 29,
0%
Propletarios Inversores Bancos Otro
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detalle se ofrece en el grafico correspondiente).

Al comparar los precios promedio por rubro
del bimestre con los de igual periodo de 1997 se
detectan valores mas bajos para las cocheras y mas
altos para los terrenos, tanto con destino a casas
como a hornizontales y locales. Los demas rubros

presentan cotizaciones similares a las del ano ante-
rnor.

S1 bien es cierto que los valores de los
inmuebles se han mantenido estables, también debe
reconocerse que en los meses de enero y febrero es
mas facil para los compradores consequir unidades
a menores valores o negociar contraofertas. FEl he-
cho es que, durante el verano, por razones
estacionales (como por ejemplo la salida de vacacio-
nes), el nivel de oferta se reduce debido a que mu-
chos propietarios retiran sus propiedades de la ven-
ta. Por ende, los inmuebles que continuan en el
mercado son , en general, aquellos que revisten una
mayor urgencia por concretar operaciones, sobre
todo teniendo en cuenta que en el receso estival el
nivel de demanda también disminuye. Como conse-
cuencia, los interesados en adquirir pueden obtener
descuentos del orden del 10% o 15%, que depende-
ran del estado y caracteristicas del inmueble y de la
urgencia del propietario por vender. Al respecto, los
agentes coinciden en que las unidades bien tasadas
y €n buen estado de mantenimiento practicamente
no verifican reducciones en el precio aunque admi-
ten que, en epoca de contraofertas, este deviene mas
flexible. En cambio, las propiedades que requieren
mejoras o refacciones originan brechas de precios
con mas frecuencia.

Cuando una persona interesada en comprar
una vivienda evalua las ofertas, generalmente tiene
en cuenta una serie de factores para decidir: precio
del inmueble, ubicacion, orientacién, luminosidad,
mantenimiento, caracteristicas del entorno, y en €l
caso particular de los edificios, estado general del
mismo, antiguedad, cantidad de departamentos por
piso, estado general del departamento, dependen-
cias, servicios, cantidad de ascensores, baulera, co-
cheras, valor de las expensas, reglamento de copro-
piedad, etc. Sin embargo, mas alla de vernficar 10
mencionados aspectos, es muy importante conocefl
la situacién juridica en que se encuentra la propie-
dad antes de la firma del boleto de compra-venta. El
cliente debe solicitar a la inmobiliaria interviniente €n
la operacién los certificados de dominio e inhibicio-
nes ya que, en caso de existir hipotecas pendientes.
puede establecerse el compromiso de su cancela-
cion antes de la firma de la escritura. Ademas. €S
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necesario que la inmobiliaria adjunte fotocopias de
planos y titulos para que en la operatoria no surjan

cuestiones imprevistas.
| as condiciones de financiamiento también

desempenan un papel crucial en las decislones de
compra. En Bahla Blanca, en enero-febrero, las ope-
raciones inmobiliarias fueron financiadas en un 19%
por los propietarios, en un 9% por los inversores y
en un 70% por los bancos, mientras que otras mo-
dalidades de financiamiento fueron empleadas en un

2% de los casos.

Analisis por rubros de las operaciones de al-
quiler

En términos agregados, la tendencia de demanda
de los alquileres pasd de normal a buena durante
enero y febrero. El resultado global estuvo mayor-
mente impulsado por los rubros "Departamentos de
un dormitorio y funcionales”, "Pisos y departamen-
tos de 3-4 dormitorios” y "Departamentos de 2 dor-
mitorios con dependencias”. Estos dos ultimos tu-
vieron un desempeno caracterizable como bueno,
mientras que en el bimestre anterior su performance
habia sido regular. En el caso de los funcionales, cuya

a estudiantes, y lo atribuyeron fundamentalmente a
la mayor convocatoria de las nuevas carreras univer.
sitanas incorporadas en el medio.

Otro rubro cuya demanda aumentd
significativamente, y muy probablemente de mane-
ra transitoria, fue "Depdsitos”: su indicador de acti-
vidad pasdé de normal a bueno.

Las categorias mas estables del bimestre fue-
ron “Chalets y casas”, que continuaron con una ten-
dencia de demanda alentadora, vy “Locales”, con una
performance buena. Por otro lado, el Unico rubro
que presento una menor demanda de locaciones fue
“Cocheras”, cuya nitmo de actividad decayé de requ-
lar a desalentador.

El numero de contratos de alquiler celebra-
dos en enero y febrero resulté, en relacion a igual
periodo del ano pasado, similar para la mayoria de
las categorias. Solo "Chalets y casas” y "Departa-
mentos de un dormitorio y funcionales” concretaron
mayor cantidad de locaciones. En tanto, el valor de
los alquileres aumento para los chalets y las casas y
se mantuvo sin variaciones para los demas tipos de
inmuebles.

El mercado de los alquileres ha cambiado
significativamente en los dltimos tiempos. Actual-
mente la oferta es abundante y de buena calidad y

Tendencia de la demanda
del sector inmobiliario
20 +100 a +71 muy alentadora
10 +71 a +43 alentadora
0 | | _ 4 .
10 4 +43 a +14 Dbuena
-20 4+
-30 +14a-14 normal
e -14 a -43  regular
-50 .
-60 + -43 a-71 desalentadora
70 L
abr 97 jun 97 ago 97 oct 97 dic 97 feb 98 -71a-100 muy desalentadora
venta alquiler ]

tendencia de operaciones cambié de buena a alen-
tadora, el comportamiento era previsible ya que es
normal en la primera etapa del ano que los estudian-
tes de los niveles terciario y universitario provenien-
tes de la regién concurran a la ciudad para cerrar l0os
contratos de alquiler pertinentes. Al respecto, las
Inmobiliarias informaron un numero creciente de
consultas por departamentos pequenos destinados

se enfrenta a una demanda menor que tiene mucho
para elegir. Y lo hace siguiendo criterios muy con-
cretos de ubicacién, precio y calidad de presenta-
cién. Del lado de los propietarios, cuando se trata
de averiguar la renta mensual que obtienen, hay co-
incidencia en que ésta no excede el 0.7%, valor en el
que se estabilizé durante 1997. La cifra resulta mas
atractiva que la que asegura un plazo fijo, pero los

39



lae 37

Sector inmobliliario

———

operadores aclaran que si se consideran los meses
durante los cuales la propiedad estuvo vacia a la es
‘pera de un inquilino, 1a ganancia se reduce
drasticamente. La situacion ha llevado a relajar los
requerimientos exigidos a los clientes. En principio,
el inquilino debe pagar dos meses de deposito y uno
de adelanto, mas la comision de la inmobiliana, cuan-
do ésta intervenga. Sin embargo, algunos operado-
res han optado por tomar sélo un mes de deposito ©
una sola garantia, en lugar de las dos que se solicitan
tradicionalmente, cuando &sta es verificable y el po-
tencial inquilino trabaja en una empresa importante.
Si bien es cierto que existe un mercado tradicional
de locatarios que por distintas razones prefiere alqui-
lar y no inmovilizar durante varios anos un capital im-
portante, también es un hecho que a partir de la ex-
tension de facilidades para adquirir viviendas, una bue-
na parte de los potenciales inquilinos se pasa a la
compra en cuotas, con lo que hoy en dia la oferta
debe ser atractiva y los operadores deben ser mas
permeables a las negociaciones. La dinamizacion y
flexibilizacion del mercado de los alquileres requiere,
entre otras cosas, la posibilidad de producir lanza-
mientos mas rapidos en caso de incumplimientos en
los pagos, otorgando plazos razonables a los moro-
sos. El mercado seria mas transparente y el locata-

rio lograria mejores precios al reducirse considera-
blemente el riesqo del propietario.

Novedades en materia de créditos hipoteca-
rios

En 1997 se registraron cifras récord de to-
mas de créditos hipotecarios, ya sea para compra o
para la construccion, y el hecho estuvo alentado por
las ventajas de las bajas tasas del mercado. Luego
de la primera caida en las bolsas asiaticas la deman-
da continudé aumentando, aunque a un ntmo mas
desacelerado. El factor decisivo fue la no variacion
de las tasas de interés, que mantuvc la confianza y
otorgé continuidad al proceso de compra.

A partir de la crisis se produjo una renuencia
temporaria a latoma de créditos, como senal de pre-
caucion por parte del publico aunque, en realidad, la
demanda total de préstamos aumenté. Esto hizo que
las compras continuaran, con menor crecimiento que
en los meses precedentes. Luego, entre mediados
de diciembrey mediados de enero, hubo un IMpas-
se en el que la gente quedd expectante y la dinamica
del mercado se detuvo. En dicho perfodo se combi-
naron dos tipos de circunstancias: en primer lugar, la

40

ostacionalidad propia del mes de enero en que la
actividad bajay por otro lado. la incertidumbre gene-
ralizada por las posibles implicancias de la crisis asia-
tica.

A medida que los bancos observaron cOmo
el panorama del mercado cambiaba, intensificaron
<us esfuerzos por captar chentes y colocar préesta-
mos. Respecto de las diferentes lineas crediticias,
las entidades bancarnas, en su mayoria, se estorza-
ron por mantener las tasas de interés; otras las mo-
dificaron levemente pero todas las elevaron para los
créaditos a tasa fija en pesos. En tanto el publico, en
vistas de una posible devaluacion, optod por volcarse
a la tasa variable.

Con respecto al desenvolvimiento del mer-
cado de créditos hipotecarios durante enero, puede
afirmarse que el seclor se manejé con independen-
cia de los movimientos bursatiles y que no se expe-
fimentd ninguna merma en la actividad que no pu-
diera explicarse por razones de estacionalidad. Los
~iveles de actividad resultaron segun lo esperado por
las entidades financieras. En febrero, el volumen de
operaciones aumento. En relacion a los proximos
meses. los bancos aguardan un ano muy compett-
vo por el ingreso al circuito de entidades no banca-
rias vy por el hecho de que en varas entidades se
estan disenando nuevas lineas para la compra de viI-
viendas. incluso en barrios privados.

" £l mercado de créditos hipotecarios
se manejé con independencia de los
movimientos bursatiles...’

e ——— i ——— ™ rae —_ = _——

Entre las novedades mas importantes para 1998
se encuentra la serie de medidas dispuesta po el
Banco Central para la emision de creditos hipotecd
rios, que comenzé a regir a partir del pasado 1© de
enero. El objetivo de tales medidas es aumentar 12
seguridad de los bancos llegado el momento de otor

gar préstamos. En sintesis, los bancos deberan ofec-
tuar:

Evaluacion del riesgo, no sélo del solicitante. SINO

también de su empleador. Ademas s€ anahzart

el desempeno del rubro o empresa en la Que
trabaja.

Analisis de la capacidad de pago del solicitante:
relacidn cuota-ingresos.
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Seqguimiento de los deudores, a hn de conocer
si se encuentran al dia con impuestos, tasas,

contribuciones y serviclos.

Tasaciéon, no soélo de la propiedad sino de otras
propiedades del barrio.

Presentacion de solicitud de prestamo, acom-
panada con fotografias detalladas del inmueble.

Segun los agentes del sector, las medidas de la
circular 2.5663 tienen por finalidad estandarizar la

operatoria de los bancos de segundo nivel con la de
los de primer nivel. Los bancos de primera linea ya
cumplfan, en lineas generales, con las exigencias
ahora impuestas por el Banco Central.
Las medidas del BCRA restringen el volumen de
otorgamiento de créditos, hecho que a largo plazo
generard una mayor confianza en el sistema, ya que
habrd mas garantias de calidad y carteras mas ho-
mogéneas y faciles de securitizar. Ademas de ma-
yor seguridad y calidad para el sistema las nuevas
disposiciones implicaran mayores costos, en espe-
cial por el hecho del reprocesamiento de la informa-
cion exigido. La pregunta es entonces quién absor-
bera esos mayores costos. Se supone que los ban-
cOs cuyos costos no estén al limite podran hacerse
cargo, pero aquellos otros que posean margenes mas
ajustados, deberan transferirlos al cliente. El modo
de transferencia podria consistir en una suba de la
tasa de interés, aunque se espera que las entidades
opten mas bien por un traspaso encubierto, bajo la

forma de mayores costos administrativos.

Del lado de las entidades financieras la respues-
ta fue unanime en el sentido que los mayores costos
de las exigencias no se reflejaran en un encarecimien-
to de los préstamos. También hubo coincidencia en
que, con las nuevas disposiciones, N0 POCOS clien-
tes quedaran afuera al no poder calificar y seran ten-

tados por el mercado no bancarno, hecho que redun-
dara en una mayor competencia. Por ultimo, reco-
nocieron que la circular marca los costos de estar en
un mundo globalizado y de pretender estandares in-
ternacionales de hipotecas con mayor homogenei-
dad. El hecho de estandarizar toda la operatoria in-
mobiliaria es positivo por el tema de la titularizacion.
Como conclusiéon, puede decirse que 1998 sera un
ano dinamico. Las consecuencias de la inestabili-
dad en los mercados financieros internacionales son
dificiles de prever y no existe tanta seguridad acerca
de que se produzcan los récords de actividad que se
habian estimado antes de la crisis. Los diversos
indicadores del sector inmobiliario son alentadores
pero aun se desconoce el efecto neto de las restric-
ciones al otorgamiento de créditos hipotecarios dis-
puestas por el BCRA. Los operadores son, en su
mayoria, optimistas y esperan un muy buen ritmo de
actividad. El desenvolvimiento del sector en los proxi-
mos meses aclarard el panorama y proporcionara
elementos mas solidos a los agentes para que éstos
hagan sus prondsticos. Aunque se advierta un me-
nor ritmo de operaciones, las conclusiones al res-
pecto no deben ser apresuradas. Cuando se eva-
luan los efectos de una crisis como la asiatica, se
tiende a pensar que los primeros bienes que sufren
desinversion son los durables: autos, casas, cons-
trucciéon. Sin embargo no es asi: lo que ocurre es
que es que el sector inmobiliario se mueve con reza-
go respecto del resto. Las decisiones de inversion
se evallan mejor y se procede con mayor precau-
cién, yva que pueden implicar compromisos de largo
plazo. Esto hace que las inversiones se concreten
un paso después que en el resto de los sectores,
hecho que no significa que exista una desinversion.

En el caso especifico de la construccion, detener un
proyecto de largo plazo resulta muy costoso, por o
tanto se sigue adelante, aun en medio de turbulen-

cias financieras.
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Tendencia de ventas

* Diferencia entre el saldo de situacién actual y el saldo de situacién del bimestre anterior

VENTA
Categoria A N N D S Tendencia® Situacion -
Chalets y Casas 18 59 23 -5 Cy buena -
Pisos-Deptos. 3 a 4 dorm. 0 36 64 -64 45 normal o
Deptos. 2 dorm. inc/dep. 27 32 4 =14 ” normal _
Deptos. 1 dorm. Yy func. 18 68 14 5 A alentadora
Locales 9 36 b5 45 7 regular |
Cocheras 0 36 64 -64 > muy desalentadora
Depositos Q 73 27 27 2 normal
Lotes p/Chalets-Casas 45 45 9 36 > alentadora )
Lotes p/Horiz. y Locales 9 32 59 -50 t normal
Categoria A N D S Tendencia® Situacion
Chalets y Casas 64 27 9 55 -> alentadora
Pisos-Deptos. 3 a 4 dorm. 9 64 27 -18 7 buena
Deptos. 2 dorm. inc/dep. 18 45 36 -18 A buena B
Deptos. 1 dorm. y func. a7 64 18 r, alentadora B
Locales 27 64 9 18 > buena -
Cocheras 9 45 45 -36 -> desalentadora
Depasitos 18 Bb 21 -9 A buena
A: alentadora D: desalentadora N: normal S: saldo

Diferencia promedio en la cotizacion de
las propiedades, segun zona, con respecto
a un punto referencial tipo

Ao Palihve

5% -40% -3 -20°%
di erancia porcentual

10°%
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Cotizacion promedio de los terrenos,
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Chalets y casas
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Encuesta de Coyuntura

Principales resultados agregados

Durante el primer bimestre del ano se ob-
serva para la industria una desaceleracion en la acti-
vidad con menor ritmo de ventas. En el mes de fe-
brero hay una leve mejoria y buenas expectativas para
los proximos meses. Con un saldo derespuesta que
atn es positivo, la situacion general de la industria
es buena. Como indicador complementario puede
observarse la evolucion del monto de ventas respec-
to del ano anterior. Enlaindustria el saldo indica que
es aun superior al de 1997 en este mismo bimestre.

Con referencia al comercio minorista, el sec-
tor no acuso el impacto que normalmente se espera
en el primer bimestre del ano. Sibien hubo disminu-
cién de ventas, fue muy leve con relacion al periodo
anterior. Los costos financieros ceden levemente en

para el bimestre enero - febrero

esta oportunidad, aunque todavia son elevados. Se
aprecia impacto diferenciado en |a situacion de esta-
blecimientos pequenos con mayor presion de cos-
tos financieros y los comercios de mayor enverga-
dura, que tienen mas facilidades para financiar su
capital de trabajo.

En el comercio mayorista no hubo modifica-
ciones sustanciales en este bimestre, aunque se es-
pera una importante recuperacion para el mes de
marzo. Si bien la tendencia de ventas disminuye
durante enero siguiendo la linea observada en el
bimestre anterior, se recupera durante febrero y al-
canza niveles alentadores, con montos superiores a

los vendidos en igual periodo del ano anterior.

100 a «60 muy buena / +60 a +20 buena / +20 a -20 pormal 7 -20 a -60 reguiar / -60 a +100 mala

Situacion general
90.0 - — - e E——-, SRt =
60.0

N
30,0 f-:’-—’.--f;.’.—-:: A I e s n S Y
Rl e o e - /”,/i
-30,0
-60.0
-50,0 e —
ocl nov ciic eno feb axp Ml
——— C. Mayonsia CIMMOTNG1a = — industra

Tendencia de ventas

-30,0

-60,0

-90.0

ona feb

ocl nov dic

—_— c. mavorsta c mmansta — — mduslhia
+100 a +33 alentadora / +33 a -33 normal/ -33 a - 100 des alentadord

Aclaracion sobre la metodologia empleada para el
analisis de la encuesta de coyuntura

La encuesta de coyuntura del CREEBBA revela datos cua-
litativos acerca de la situacién general, tendencia de la
demqnda. stock y costos financieros. Para el sector co-
mercial incluye un analisis sobre el personal de ventas, en
lanto que para el sector industrial se extiende a consultas
sobre el nivel de produccién y el porcentaje de uso sobre
la cgpacidad instalada total.

Bés!camenle, el cuestionario presenta un conjunto de tres
Opciones sobre cada uno de los aspectos arriba mencio-
!}Edﬂs.'_{?.ada una de las alternativas senala una posicion
D?;JEFI: , otra "nnrr_‘nal" y la restante como “mala”. Por ejem-
e :—_; Dc_ra tEﬁ‘l.ﬂEHEIEl de Heptas res...pel:.:twamenle IEI'.I*EH'IDS
StncE f_:nneaﬁale’rlﬂadura ,‘normal” y de:‘:alent_ad?ra . para

gurarian “elevados”, “"normales” y "bajos .

Las respuestas de cada empresa se ponderan segun la par-
ticipacion de sus venlas sobre el total de_.- ventas del con-
junto de empresas de su mismo rubro que integran la mues-
lra
Luego de ponderar las respuestas, se obtienen los porcen:
tajes de mercado (siempre expresado como proporcion del
total de ventas del sector) correspondientes a cada una de

las alternativas a partir de una situacion caractenzable como
normal. | | -

Para cada uno de los aspectos analizados (situacion gene-
ral ventas, stock) se han definido intervalos para los valo-
res netos de la variable saldo de respuesta, a cada uno de
los cuales corresponde un determinado concepto. E! dejm-
lle de éstos y su conceplto asociado figura deba;odde”ﬂs
graficos generales para los sectores agregadns}m :.;sd 5
comercio mayorista y comercio minorista). desarrolia o

en las secciones siguientes. ji
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sector industrial

w | aindustria local atraviesa una situacion general buena en el primer bx’me_stre del
ano, aunque se regg’stra un leve retroceso respecto a /os meses de noviembre-
diciembre. m Disminuye la presion de I?s costos financieros. ® [as empresas se
manejan con stocks inferiores a los del ano pasado. a £l sector petroquimico sigue
constituyéndose en el mas representativo de la evolucion favorable de la utilizacion
de la capacidad instalada de produccion.

De acuerdo a los datos correspondientes al
primer relevamiento del ano, se observa una

La componente financiera de los costos to-
tales disminuye en esta oportunidad, alcanzando,

desaceleracion en el indice de actividad para el agre-
gado de la industria local en enero-febrero si se lo
compara con el mes de diciembre. No obstante, el

aunque dentro de los parametros de la normalidad,
los valores mas reducidos desde enero del ano ‘97,
exceptuando los meses de mayo y junio, particular-

Indicador correspondiente permite sequir caracteri-
zando como buena a la posiciéon del sector. El ritmo
de ventas, por su parte, es menor, siguiendo la linea
Iniciada en octubre pasado, aunque registra una re-
cuperacion de la tendencia en febrero y buenas pers-
pectivas para los proximos meses, de acuerdo al

resultado de la encuesta cualitativa industrial sobre
las expectativas empresarias.

mente mayo, en el que se registraron costos finan-
cieros “"bajos”.

"Se observa una leve desaceleracion
en el ritmo de las ventas..."

Como indicador complementario de |la evo-
lucion coyuntural de la industria, se puede tomar el
monto de ventas que, si bien es inferior al registra-
do en el bimestre anterior, resulté superior al obser-
vado el mismo periodo del ano pasado.

El ranking de tendencia de ventas esta
liderado por Productos Metalicos, Industrias de lIa
Construccion y Alimentos, en orden de importancia.
En el otro extremo permanecen Frigorificos y Texti-
les.

En cuanto a la utilizacién de la capacidad
Instalada en las industrias manufactureras, alcanza
en febrero el 75% promedio del nivel de ocupacion
de las instalaciones de las fabricas, es decir, dos
puntos por encima del ultimo mes del ano anterior.
Se registran sectores con sustanciales disminucio-
nes en el nivel de utilizaciéon de su capacidad instala-
da, no obstante tales reducciones son compensa-
das por incrementos asimismo significativos en otros
rubros. Entre los segundos, cabe mencionar el caso
de Alimentos (19 por ciento), Textiles (18 puntos por-
centuales)y Productos Quimicos (10%), mientras que
corren suerte contraria Frigorificos (39%), Productos

Los niveles de stocks en enero-febrero al-
canzan valores que se ubican dentro del rango nor-
mal. con tendencia hacia la insuficiencia. Se observa
un freno en las decisiones de recomposicién de
stocks de las firmas del sector industrial local, traba- Metalicos (25 por ciento) y Productos de Papel {18“‘/.:.1.
jando més bien en funcién de las 6rdenes de pedi- Por su parte, Petroquimicas sigue trabajando casi 3|
do. tope de su capacidad.
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Resultados del mes de febrero de 1998. Sin Ponderar

Situacion General Tendencia deVentas Persp. corto plazo Planes de produc.

[C] Buena [C] Alentadora Buena [] Aumentar
Normal Normal Normal No Variar

B Mala Bl Desalentadora B Mala B Disminuir

|
|

Alimentos y bebidas I

Prod. Qcos.y plasticos

Construccion \ |

Productos Metalicos I

Textiles

Petroquim. y refinerias ‘ l

Frigorificos

Productos de Papel I \ I

Resultados del mes de febrero de 1998. Ponderados®

Alimentos y bebidas

Prod. Qcos.y plasticos

Construccion

Productos Metalicos

Textiles I

Petroquim. y refinerias

Frigorificos |

Productos de Papel ,

" Enla elaboracién de los resultados se tiene en cuenta la participacién de mercado de cada empresa
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Resumen

Alimentos y Bebidas

Temporada baja y en consecuencia verificacion de una caida notable en el dinamismo de las ven-
tas, particularmente en el mes de enero. Posterior recomposicion de la demanda, a niveles supe-
riores a los registrados en igual periodo del ano anterior.

| Industria de la Construccion

Desaceleracidn generalizada, aungue aun en niveles normalesy superiores a los registrados el ano
| pasado. Sigue liderando el ranking de situacion general. En principio, los empresanos asociados a
| 1a construccidn no tienen intenciones de variar l0s niveles de produccion en el corto plazo.

Productos Metalicos

En general, los niveles de existencias siguen manifestandose claramente insuficientes. Esta cir-
cunstancia motiva a la mayor parte de las firmas encuestadas a incrementar sus inventarios en el
corto plazo, ante los mayores requerimientos de la demanda.

Productos Quimicos y Plasticos

Incremento en el nivel de utilizacidn de la capacidad instalada de produccion, casi a los niveles
verificados en igual periodo del ano anterior.

Textiles

Repunte de los indicadores de situacion general y tendencia de la demanda, aunque caracteriza-

dos como regulary desalentadora, respectivamente. Vision pesimista respecto al futuro inmediato
de las variables.

Petroquimicas

Sector que nuevamente informa una disminucién de las ventas, alcanzando en el bimestre enero-
febrero los valores mas bajos de la serie desde enero del '97.

Frigorificos

Situacion adversa debido al aumento del precio de la hacienda, que al no poder trasladarlo comple-
tamente al consumidor, presiona sobre los costos.

Productos de Papel

Anulacion de los factores estacionales operados en el bimestre anterior. Situacién general regular
ante la presencia de problemas de cobranza. No mantienen stocks de productos terminados, ya
que fabrican de acuerdo a las ordenes de pedido.

Posicion relativa de los rubros

Tendencia de ventas Situacion general
i_ l R s TuacE I
I Qudrca 1
Cons trucckon r
|
AblTenics hietaiey
o= TR 1
ndustra
Y o
Quimica s
Petroguam
Peyoquimcas 2 b
Procl de Papsl Prod de Pepel =
Textles rpEea. (
I Tantdmy |
Frigorfxcos : " ! " 3 . . -
; 60 -40 -20 0 20 40 G0 a0 100 0 -40 20 o iy a0 an
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Situacion general
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Encuesta de coyuntura - Sector comercial mayorista

Sector comercial mayorista

lae 37

s No se observan cambios sustanciales en la situacion gensra/ de las empresas.
m Se espera recuperacion para el mes de marzo.m La politica predominante es el
incremento de existencias.m LOS montos de ventas son superiores a los el ano ante-

rior.

No se verifican cambios sustanciales en la
situacion general del comercio mayorista con rela-
cion a los resultados del bimestre anterior. El saldo
de repuesta del agregado sigue siendo normal con
expectativas que no anticipan grandes modificacio-
nes en la situacion futura de las empresas.

La situacion particular de los distintos
subsectores se observa homogénea, con uno solo
de ellos, Productos Primarios, que tiene saldo de
respuesta negativo.

La situacion de las ventas coincide con lo
manifestado por los empresarios a nivel general. El
saldo de respuesta aun se mantiene en niveles nor-
males con una mejoria durante el mes de febrero. Si
bien la dindmica de las ventas se ha desacelerado
durante el mes de enero, los montos vendidos supe-
ran a los del ano anterior en este mismo periodo.

Este resultado se ve impulsado por el rubro
Papeleras, que a pesar de estar en una época del
ano de ventas tradicionalmente bajas, registra nive-
les superiores al mismo periodo del ano anterior y
tiene expectativas favorables para los meses de ini-
ciacion del ciclo escolar.

El rubro Combustibles y Lubricantes tam-
bién presenta buena dinamica de ventas, fundamen-
talmente por las ventas al sector agropecuario en los
meses de cosecha y el intenso flujo de turistas en
las rutas a causa de las vacaciones.

Maquinarias y Aparatos también informa
una tendencia alentadora, con una recuperacion que
supera los montos de ventas del bimestre 'y ano an-
terior, lo que alienta a los empresarios a recomponer
lentamente los niveles de stock actualmente insufi-
cientes.
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Dentro del rubro Productos Primarios se
verifican situaciones disimiles ente las empresas, de
acuerdo a la actividad especifica de cada una de ellas
lo que genera un indicador de actividad que no al-
canza a reflejar totalmente las situaciones particula-
res. Es el (nico subsector que exhibe un saldo de
situacion general de signo negativo, principalmente
influenciado por las empresas ligadas a la
comercializacion de la lana y madera. En el pnmero
de los casos se registra una baja en el precio de la
misma que quita rentabilidad a las operaciones, mMien:
tras que en el segundo los empresarios atribuyen
los resultados a la desaceleracion propia de la epoca
de vacaciones. Los establecimientos orientados 3 la
venta de cereal tienden a acumular stocks a la espe
ra de una mejora en el precio del mismo.

" Sin novedades en el sector...”

Los niveles de existencias soOn levemente
insuficientes y la politica de stocks €S recomponer
los segun las necesidades de cada sectorl

El indicador de costos financieros S€
incrementa, volviendo a los valores observados el el

ultimo bimestre del ano anterior.
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Resultados del mes de febrero de 1998. Sin ponderar

Situacion General Tendencia deVentas Persp. corto plazo Niveles de Stock

[] Buena [] Alentadora [] Buena [] Elevado
Normal Normal . Normal .| Normal

B Mala B Desalentadora B Mala M Bajo

Productos primarios | ‘

Alimentos y bebidas ‘

Combust. y Lubric ‘ ‘ l .
Maquinarias y aparatl. l J I. | | I. ‘ | II I | I _
Papeleras ‘ ‘ ‘ | ‘ \ | I H I I_
Prod. p/kiosco |5 ‘ ‘ ‘ ‘ | ‘ | I

Resultados del mes de febrero de 1998. Ponderados”

Productos primarios l

f-oo— —
] e——)
— |

Alimentos y bebidas

Combust. y Lubric.

Papeleras

Maquinarias y aparat. ‘

= —
S
—_—
— |
—_—

P | [ — j ——y

Prod. p/kiosco |

g e cada empresa
En la elaboracién de los resultados se tiene en cuenta la participacion de mercado de
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Resumen

Productos Primarios.
La situacion es diferenciada entre las empresas del rubro.

Alimentos y Bebidas.
los ermpresarios mantener und buena situacion.

Combustibles y Lubricantes.
Situacién general y ventas alentadoras.

Maquinarias y Aparatos.
Se percibe la mejora asociada al sector agropecuario

Papeleras.
Buenas perspectivas por el inicio del ciclo escolar

Productos para Kioscos.
La venta en lugares de turisticos permite el mantenimiento de las ventas.

Posicion relativa de los rubros

El lanzamiento de nuevas lineas de productos y la ampliacion de las zonas de venta permite a

SHuacién general o e .
Tendencia de ventas
comrmyum | —
] . Papolar as
Pagateras SR —
e s ! 5 3 -
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Maryuirar me ralos b ol '
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gituacion general
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Sector comercial minorista

s £/ nivel de actividad del comercio minorista no disminuyo como habitualmente
ocurre durante los meses de enero y febrero. m Fl nivel agregado de ventas resulld

mayor que el registrado en igual bimestre del ano anterior, impulsado sobre todo,
por los rubros relacionados con el consumo durable. m Se ha detectado un mayor
numero de empresas motivadas a reducir sus niveles de stocks. m La presion de |os

costos financieros sigue en descenso.

En los meses de enero y febrero, 1a situa-
cibn general del comercio minorista local resultd bue-
na, al igual que en el periodo anterior. Es decir que,
pese a la anulacién de los factores estacionales que
hablan operado durante el Gltimo bimestre del ano
pasado, tales como la mayor demanda por las fles-
tas de fin de afo, el aumento de las obras de cons-
truccion debido a la época y el acondicionamiento
de vehiculos para el receso estival, el desempeno
comercial resulté altamente satisfactorio. El nivel del
indicador de situacién general aumento en enero y
se retrajo levemente en febrero, aunque en ambas
oportunidades caracterizé como buena a la posicion
del agregado minorista. Los rubros que mas incidie-
ron en el resultado global fueron "Repuestos”, "Ca-
maras y cubiertas”, "Articulos y repuestos electroni-
cos” y "Alimentos y bebidas”.

Latendencia de las ventas resulto, una vez
mas, alentadora para el agregado minorista. Los
subsectores con mayor dinamismo, es decir, los mas
influyentes en la mejora del indicador general fueron
“Articulos del hogar”, "Articulos v repuestos electro-
nicos” y "Alimentos y bebidas”, En el otro extremo
se ubicd el rubro "Farmacias”, con una importante
calda en sus ventas. Los intentos por subsanar par-
clalmente las deficiencias en el flujo de ingresos vy
captar mayor porcion del mercado se materializan
en mas servicios al cliente (envios a domicilio, con-
trol de presion sin cargo, etc.),

La tendencia de ventas fue alentadora vy la
reduccion del monto de ventas con respecto al
bimestre anterior es practicamente imperceptible
sequn los resultados sin ponderar. Los subsectores
que mejoraron en relacion con noviembre-diciernbre
fueron "Alimentos y bebidas”™, "Materiales de cons-
truccion”, "Vehiculos” v "Repuestos”, este (ltimo
basicamente como raespuesta a los Gltimos plazos
de la verificacion vehicular téenica, Con respecto a
igual bimestre del ano anterior, se observé un repunte
generalizado en ventas, especialmente notorio en los
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rubros relacionados con el consumo durable.

En vistas de la dinamica alcanzada por el
mercado, incluso en meses caracterizados por una
baja actividad, los agentes minoristas revelan expec-
tativas alentadoras con respecto al desenvolvimien-
to proximo del sector. Si bien la competencia conti
nuara intensificandose, las firmas estan mas atentas
v preparadas para la aplicacion de estrategias desti-
nadas a no perder ante la mayor oferta, y se mantie-
nen mayormente optimistas. En particular, los em-
presarios esperan una mejor performance del sector
en el préximo bimestre.

Los volimenes de stocks resultaron adecua-
dos para atender a la demanda efectivizada durante
el primer bimestre del ano, por lo que el indicador
correspondiente permanecié con un nivel normal aun-
que menor al del relevamiento anterior. La mayor
demanda reqgistrada en el periodo en relacion a un
mismo nivel de inventarios mantenido por las firmas
axplica la calda. En general, la politica empresarial
de stocks continta siendo conservadora aunque s¢
ha detectado una mavyor cantidad de empresas mo
tivadas a reducir sus existencias, en especial en ¢l
subsector "Alimentos y bebidas™.

Los costos financieros se redujeron notable:
mente, aunque el indicador contintia dentro del ran
go normal. Se aprecia impacto diferenciado entre
establecimientos pequenos, que tienen mayor pre:
sion de costos financieros, y comercios de mayor
envergadura, con mayores facilidades para financiar
su capital de trabajo.

La asignacién de personal a tareas de ven
tas fue acorde al ritmo de actividad experimentado
por el comercio minorista, en tarminos agregados.

S6lo informaron insuficiencia de personal, durante

eanero v febrero, los rubros “Indumentaria, calzado y
sedas” y "Vehiculos”,
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AResultados del mes de febrero de 1998, Sin Ponderar

Situacion General
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Resumen

Alimentos y Bebidas

Gran dinamismo en venta on planes de reducir stocks.

s. Mayor numero de empresas C

Repuestos

Mejora en ventas relacionada con |3 verificacion vehicular técnica.

Papeleria y Libreria

Buenas perspectivas para los proximos meses, en atencién al inicio de la actividad escolar.

Articulos del hogar
Significativa respuesta de la demanda a los planes de financiacién ofrecidos por las firmas.

Camaras y Cubiertas

Desaceleracion de las ventas estivales pero buena performance general del subsector.

Materiales de construccion

Bajos niveles de stocks, aunque suficientes para abastecer a la intensa demanda enfrentada.

Indumentaria
Insuficiente personal de ventas en relacion al ritmo de actividad observado.

Farmacias y Perfumerias

leves y temporales debidas al inicio de las campanas de vacunacion.

Articulos y Repuestos electronicos
Significativo repunte en ventas.

Esfuerzos por captar mayor porcion del mercado a través de nuevos servicios al cliente. Posibles mejoras

Vehiculos
!mlportante intensificacion de las ventas, en especial con respecto al ano anterior. Insuficiencia de perso-
nal.
Rodados
Situacién general estable a pesar de la nueva caida en ventas.
Posicion relativa de los rubros
Sjtuacion general o
E Tendencia de ventas
Vehicuios - ==~ ] :
” = Ank ulcs del hogar ) R
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Panorama economico

| s novedades econdmicas mas importantes
dol primor bimestre dol ano puaden sor clasihicadas
on dos grandes grupos. En primaot LGrmino, oncorn
tramos aquellas relacionadas con las reformas pen
diontos, principalmonte la roforma tributarin y labo
ral, En o sogundo lugar, los primeros mesos dol ano
han pormitido avaluar ol iImpacto do o crisis do los
palses asidticos on nuastro pais y, on funcion de ollo,
las porspoctivas macrooconomicas para ol prosontoe
ano,

Rospocto ala reforma tributaria, ol esplritu que
parece guiar a la misma os lo roduccion do los im
puostos sobre ol iIngreso de los trabajadoros maodian
to un aumaento on la imposicion al consumo y a |05
ingrosos del capital, Convieno sonalar quo, sogun las
astimaciones intornacionalos, 1a roduccion de la bre
cha oxistonto ontre los ingresos que percibe el tra
bajador y el costo laboral que onfrentan las ompre
a0 contribuye a olavar ol nivel de empleo, por lo que
ln reforma tributaria parecaria ostar onentada princi
palmeonto a la lucha contra ol probloma del desam-
ploo,

Avin cuando osto puode constituir uno do los
objotivos primordialos dol moncionado proyecto,
oxiston otros alomontos positivos on ol mismo. tn
poatticularn, la retorma tibutata parocoria taambion
modorar ol sosgo contra la oconomia formal, los tra
bhajndoros on rolacion de dopondoncia y las invorsio
nes quoe so financlan con tondos proplos. Finalmen
to, contrada on una roduccion do los aportos patro
nalos, un aumonto dol impuosto o las ganancias do
s omprosas y los individuos, un incromonto de im

pucstos intornos, aumontos on logs impuoestos o la
Hinanciacidn do las eamprosas y una genotalizacion
dal IVA aunque con reducciones para los productos
deo la canasta tamilian pormititd tambilén incromaontan
la olicioncia del sistoma tiibutano argentino y contii
Lutr o una mayor equidad o través do un aumento de

o progrosividad,

nomistas consultados opinan que ol actual proyocto
o rolorma |I|I|l'llhl dosacolorar In HHHHI;H‘M':H o nuo
vos puostos do trabajo y roduci o podor do nego
clocion de los nll‘ll‘lltﬂ'ﬂlliuri on la discusion do la o
lorma de las obras socialos,

| ntre los olomontos quo ol soctor patronal
ha rosignado so oncuontran la descontralizacion do
las negociacionos laboralos, 1o dosrogulacion do las
obras sociales, ol mantenimionto do una parto im
portanto do los contratos |1lnl‘|mv|th‘m O tomporalos
(solo quedan los do aprendizajo y las pasantias) y la
constitucion do un tondo do despodidos para ream
plazar las indomnizacionoes, Ademas do los puntos
moncionados, ol actual proyecto tampoco facilita lo
movilidad del empleo y la oliminacién do la
ultractividad,

Finalmento, con relacion a la crisis do los
palses asiaticos, la mayorla de los analistas comel
don on quo se vislumbran principios de solucion para
la misma. En oste sontido se dastaca la tirme con
viceion puesta do manifiosto por los palses mas de
sanollados do colaborar on la solucidon dol proble
.

I'n nuostio pals, a diteroncia do lo ocurndo
duranto la Cusis dol Toquila, los problomas on ol su
dosto asidtico no so porcibioron on la ovolucion du
los prastamos y depasitos del sistoma hinancioro, los

quo alcanzaron nivolos rocords on los primoros dos
mesos dol ano, Por otra parte, ol ofocto sobre o tasa
do intords ostuvo limitado a las primoras somanas
do la cnsis. L anico lugar do la oconomia donduo a
crnisis paroco haborso porcibido con mayol duroza os
on ol soector bursatil, tllo ha provocado quo los
invorsores oxternos actuon mas cautelosamento @
la hora do invertit on los palses on desarrollo, lo que
torminard benoficiando a los quo cumplan con los
principios generalmente acoptados do una econo
mia sana.

Lo dicho an ol parralo anterior nos pormita
concluir que la proyocecion do nuostro pals pata ol
corrionte ano os tavorable, posiblomonto inforior ala
Gptima partormance del ano 199/, Il problama NS
importanto que aparece on ol dmbito aconomicoe o=
ol dosoquilibrio externo y la nocosidad de ajustal los

numeros a lin do cumplr con las motas pactadas
con ol M|

Por ol lado de la retorma laboral las opinionoes
no son tan favorablos como on ol caso antornor, Mien
(ras que la reforma tributaria pareco ostar orlontada
on la misma direccion que los cambios realizados o
impulsados on otros palses dosartollados, la refor
ma laboral aparece impregnada de conflictos politi
cos vy sociales, bastante alejada del juicio prodomi
nante on otras naclones, La mayol parte de los eco
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Anexo estadistico: Indicadores nacionales
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Indice de precios

CREEBBA INDEC
IPC IPC IiPM
Nivel Gral, Varinc. Nivel Gral. Variac. Nivel Gral.  Variac.
[ 96 103,9 0,1% 323.355,0 0,30% 107,97 0,16%
5 103,3 0,6% 322 304.6 0,32% 107,86 0.10%
M 102,9 0,4% 320,565,8 0.54% 10870 0.78%
A 103.4 0,5% 320.570,7 0,00% 110,33 1.50%
M 103,4 0,0% 320.284,8 0,09% 110,67 0.22%
| 103,7 0,3% 320.293,8 0.00% 109,74 0,75%
J 103,41 0,2% 322.029,0 0,54% 109,63 0.10%
A 103,2 0,2% 321.780.,0 -0,08% 109,27 -0,33%
5 103,06 0,3% 322.364.6 0,18% 110,66 1,18%
0 103,4 0,1% 323.989.6 0,50% 111,03 0.43%
N 103.8 0,3% 323.486.4 0,16% 110,10 -0.84%
D 103,6 0,1% 322.564,0 0,29% 109,95 0,14%
E 97 103,56 0,1% 324.070.8 0.47% 110,35 0,36%
I 104,0 0.5% 326.316,7 0,38% 110,16 0,17%
M 104,/ 0,.6% 323.713,0 0.49% 109,83 -0,30%
A 104.6 0,2% 322.643,1 -0,33% 109,36 -0,40%
M 1045 0,0% 322.376,4 0,08% 110,08 0,66%
J 1048 0.3% 323.109,4 0,23% 109,66 -0,38%
| 103, 1,3% 323.827,4 0,22% 109,20 0,42%
A 103.3 0.1% 324 3603 0,16% 109,83 0,58%
5 102,49 0,4% 324.205.,0 -0,06% 109,92 0.08%
Q 101,3 1,6% 323.697,1 0,16% 109,89 0,03%
N 101,1 0,2% 323.071.5 0,19% 109,67 -0,20%
D 104.3 0.6% 323.622.0 0,17% 108,94 0,67%
| £ o8 104,1 0,1% 326 .365.2 0,54% 107,80 -1.05%
Fuonte: INDEC y olaboracion CREEBBA 2
Moneda y crédito
Agregados bimonetarios. Promedio mensual en millones de délares corrlentes
- - ) 3
Rillotos Dopdsitos M1 - 1.1;".1 M2 Plazo o M.
moneadas o la vista ) ' "‘_“ ‘:_' '_':l YN 7977 6 17 233 1
96 ' 10 748.6 8 356.0 19 104.6 5 1;!,,.: :»’: Ht{-ﬁ‘; ;};;‘E 20154
' 10.528,2 8:195.¢ Lot o 1177 24.025.4 9.048,9 330743
M 10411.0 8 496,/ 18 ﬂm_f ;) ::; ; .-)*1 ”HB:- ;', . thlﬁﬁ _1:1 194 B
A 10 30/.0 B/8ar 2 A 5 3970 249738 9 205.0 34 178 8
M 10 4140 91638 19.576.8 e EE0. 35 710.9 9 318.0 35 028.9
J 10 657.9 9.493.0 20 160, 5.560.9 27 106 % 9 264, 1 36.370.6
i 11 6650 9.772.6 21.337.6 E_u Hf_t: ) .;; Il%t;; ; el :” 598:5
A 10 986, 7 9 430. 1 204158 . '.:.:t‘?f 2E 1212 8 598 1 337193
S 106182 091468 19 765.0 ;1 : .J'.'.;...' 3 LLE'H 8 2790 23971 8
0 10 4219 9 280.2 19.702,1 8,440, SR 13 R 8032 1 34 505.9
N 104115 9 680.8 19.992. . B35 17 524 4 8.762.5 36 2869
D 111203 104775 215978 N ‘ﬂ:“ L 5 ;'i] : 3273 2 38 104 6
E 97 11.677.2 11.034.0 22.611.2 6.420,1 B EIED 10 105.8 38 621.7
I 11.342.1 10 6908 22.032.9 2 ;}f»il‘" 28 618 2 10 132.9 38 6511
M 11 448.6 10 470.9 219195 e 29 063 4 10 370.3 39 423.7
A 11 416.0 10 883.8 22.299.8 A 30 086 4 11.120.5 412069
M 11 5049 11.776.4 23 281.3 6 hg:.l a0 11.860.6 12 850.6
J 11 7181 12.320,0 24038, 6.952.0 ‘f‘ 1480 12 012.3 43 460 3
J 12 586, 7 11.467.2 24.052.9 7.395, 1 S 12 488 2 43 893 1
A 12 430 6 11 480.0 23014.6 ?*"““-f 3: 03 12 632 6 44 1918
S 12 348.0 11 6618 24009 8 J.DANS 31 6091 2 608.6 44117.7
O 12 386,3 11 6831 23.968.4 7,640, 31 3439 12.002.8 43 346 7
N 12 2340 11.723,6 239575 7 3864 oot oy 44.696.6
D 13.060, 1 12 049.0 26109, 7.694.5 b |

Fuonte. Carta Econdmica
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Moneda y credito
Deposito en moneda local y extrangera - promedio mensual de saldos diarios en millones de dolares

MONEDA LOCAL MONEDA EXTRANJERA

A la vista Caja de ahorro Plazo fijo Total A la vista Caja de ahorro Plazo fijo Total
E9 8.356.0 5.165.9 7.972.6 21.4845 12084 3.569.,8 19.275.0 24 0532
F 81883 50944 8.774.8 22.087.86 1.277.0 3.589.6 19.896,3 24 762 9
M 8.496,7 5117.7 9.048,9 226633 1.287,0 3.682,2 20.242 1 25:211.:3
A 8.624.2 5.157.3 9.046.0 228275 1.316.0 3 783.0 206120 257110
M 9.163.8 5.397.0 9 205,0 23.765.8 1.2859 3 8648 20672.8 258235
J 94930 5.560.0 9.318.0 24.371,0 1.379.0 3.822.0 20.572.0 25.773.0
J 9.772.6 5.768.9 9.264.1 248056 1.434.0 3.952.6 20.925.6 26.312,2
A 9.430,1 5.462.4 8.720,3 236128 1.413,0 4 268,3 21.645,7 27.327.0

| s 9.146,8 5.356,2 865981  23.101,1 13882  4.404,0 22.109,0  27.901.2
O 9.280,2 5.440,7 8.829,0 23.549,9 1.365.3 4.391.7 22.296,4 28.053.4
N 9.580.8 5.681.,5 8.932,1 240944 1.372.8 4.452 1 22.345,0 28.169.9
D 10:477.5 5.926.6 8.762.,5 25.166,6 1.556.5 4.540,6 22.266,9 28.364.,0
E97 11.034,0 6.220,1 9.273.2 26.627,.3 1.563.,8 4.384.5 22.818,7 28.767.0
F 10.595,7 6.491,1 10.093.,4 27.180,2 1.590,3 43224 23.033,7 28.946.4
M 10.555,9 6.602,5 10.342,2 27.500,6 1.661,2 4.372.2 23.542.8 29 576,2
A 10.944 .8 6.757.8 10.623.5 28.326,1 16103 43745 24.128,6 30.113.4
M 11.7786,3 6.805,1 11.262,5 298439 16445 44759 24.450,3 30.570,7
J 12.320.0 6.952.0 12.087.,0 31.359,0 1.7000 4.478,0 25.015,0 31.193,0
J 11.463,1 7.389.0 12.262.0 31.114,17  1.699,0 4.620,0 26.154.,0 32.473,0
A 11.452,0 7.490,3 12.592.,0 31.534,3 2.045.3 4.790,7 26.716.6 33.552.6
S 11.661.8 71.549.5 12.632.5 31.843.8 19071 5.098.9 27.236,5 34.242.5
0O 11.583.1 7.640,7 12.508.6 31.732.4 2.023,0 5.046,0 27.3241 34.393,1
N 11.723.5 7.386,4 12.002,8 31.112,7 2.040,2 85.513.5 29:131,7 36.685.4
D 12.049.0 7.594.5 11.993,0 31.636.5 2.070,5 54320 29.603,0 37.105.5
Fu

ente: Carta Econdmica

Primarios

276.2

2886
4916
633,2
831.3
6709
658.4
292.3
358.3
285,1
239.4
472.5
¥51.1
507.,0
532.0
758,1
695.9
6532.5
438.2
366.0
326.6
3743

Fuente: Carta Econdmica
(p) cifras provisonas

MOA
616.8
©56.,5
605.8
601,2
756.,9
7042
7173.1
812.6
750.4
8443
785 .4
606.,9
613.0
5319
572.0
722.8
860.9
809,2
840,1
856.8
918.9
8216

Mol
350,2
389.,9
536.5
39,9
560,7
564.,7
5445
622,7
539.8
650.5
584,7
©55,5
435.,3
445 .6
5140
6291
662.0
6577.3
661.5
744 .8

7235
768,9

Combustibles
204 .9
184 .4
235,1
238.8
237.4
265,3
248.8
239.8
271.9
277.8
2854
3601
236.8
247 .2
293.0
2542
233.2
243.6
209,2

177.4
140,9
253.3

Sector externo - Composicion de las exportaciones argentinas totales
En millones de délares

Total
14481
1.419.4
1.869.0
2.013.1
2.386,3
22051
2.224.8
2.267.,4

1.920.4 .

2.0
1.894.9
1.995.0
1.836,2
B 4
1.911,0
2.364.2
2.452.0
2.162.6
2.149.0
2.1450
2.109.9
2.218.1

60
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Moneda y credito
Tasas de Interés - promedio mensual en porcentaje nominal anual
TASAS DE INTERES PASIVAS TASAS DE INTERES ACTIVAS ()
Caja de Ahorros Plazo Fijo 30 dias Hipotecarios Hipotecarios
a mas de 10 anos mas de 180 dias
Moneda Moneda Moneda Moneda Moneda Moneda Moneda Moneda
Naclonal Extranjera Nacional Extranjera Naclional Extranjera Nacional Extranjera
E 96 3,63 2,67 8,62 .19 7.89 Vi.z2d 38,01 22,73
B 3,65 2,63 7,62 6,53 /.86 21,34 37,05 22,64
M 3.47 2,59 .21 6,27 8,09 19,12 35,28 21,95
A 3,47 2.58 y % 6.14 8,09 16,02 37.17 21,99
M 3,46 2,57 6,66 5,90 8,59 14,92 39,00 23.31
J 3,40 2,54 6,565 5,71 8,44 13,92 38,66 21.55
J 3,40 2,54 6,67 5,78 7,24 13,82 39,74 23,73
A 3.39 2,53 7.45 5,89 8,17 13,27 42,72 21,64
S 3.44 2,53 7.76 5,96 8,26 13,45 40,22 20,95
O 3.45 2,53 7.44 5,92 8.69 13,14 39,10 21,36
N 3,45 2,52 7,53 5,92 9.01 13,30 38,90 21,57
D 2,54 2,90 7,60 5,98 9,08 13,00 40,36 21,39
E9/ 3.45 2,55 1,93 5,90 8,84 12,99 41,15 21,18
F 3.42 2.b] 6.91 9,77 8,91 13,1/ 41,78 21,11
M 3,36 2,45 6,77 0,73 9,21 13,42 40,83 20,91
A 3,32 2,39 6,67 5,74 10,97 13,53 38,92 20,63
M 3.30 2.40 6,50 5,68 13.05 13,27 37,72 21,88
J 340 2,38 6.48 5,70 13,60 13,13 36.50 20,06
J 3,28 2,38 6,42 5,68 12,71 12,82 34,35 19,92
A 3,28 2,38 6,38 5,71 12,94 12,92 34,79 19,93
S 3.24 2,45 6,43 5,71 13.13 11,39 33,42 19,63
O 3,22 2,45 6,70 5,88 12,95 11,53 31,26 19,55
N 3,32 2,74 8,78 6,40 132 11,65 29,54 20,14
| D 3,38 2,64 8,28 6,48
(*) para préstamos a tasa fija
Fuente: BCRA
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Anexo estadistico. Indicadores locales
Sector industrial: resultados de febrero

SITUACION GENERAL mar abr may jun jul agosept oct nov dic ene febmar*
Alimentos Bebidas y Tabaco 62 -48 -11 27 -2 25 ] 29 25 26 1% 15 26 =

Quimicos, Plastico y Caucho 25 22 -5 1 -8 8 29 29 23 23 34 34 -10
Construccion 17 20 17 22 12 29 52 56 53 53 48 49 44
Productos Metalicos 91 29 67 53 50 50 67 41 38 38 25 25 27
Textiles 50 50 52 52 48 50 b2 50 82 B2 50 -50 -50
Petroquimicas 0O 0 17 11 0 0 13 13 0 0 ] 1 5
Frigorificos 31 31 -40 -40 51 -51 51 51 38 -38 -38 -39 -38
Productos de Papel 50 -50 -35 44 40 49 -23 -23 32 41 -13 -22 -11
Agregado Industna 17 -14 1 17 0 15 18 30 26 27 20 21 22

(*) Expectativas de marzo
TENDENCIA DE VENTAS

Alimentos Bebidas y Tabaco 61 -63 23 58 80 83 87 87 85 86 1 30
Quimicos, Plastico y Caucho -21 -21 51 51 46 46 72 72 46 46 11 11

Construccion -11 -1 22 23 10 19 69 78 73 B9 37 37
Productos Metalicos 82 55 100 B9 0O 24 100 58 50 50 67 75
Textiles -50 -50 -9 12 4 52 B0 b2 -72 -78 -4 -50
Petroquimicas 31 59 43 43 32 23 23 32 25 23 9 9
Frigorificos -79 -79 -2 -2 99 95 -2 95 21 21 -56 -58
Productos de Papel 50 50 -72 -72 -16 -3b 18 18 63 63 5 -14
Agregado Industria -34 -36 6 36 26 32 68 80 65 61 11 22
NIVELES DE STOCKS

Alimentos BebidesyTabaco O © 7 4 2 -28 -2 -30 32 -2 27 27
Quimicos, Plastico y Caucho -93 -93 3 3 19 19 -58 -b8 94 -94 -9 -9

Construccion 82 -32 -33 98 -100 -95 -100 -34 -100 -3 -50 -75
Productos Metalicos 82 -74 -33 -32 -100 -91 -100 -92 -100 -100 -50 -75
Textiles 5 5 B0 45 50 48 0 0 92 -92 0 -50
Petroquimicas -28 -57 22 22 13 0 27 0 0 0 20 20
Frigorificos 0 0 1 1 -3 -1 98 -98 0 0O -79 -79
Productos de Papel -18 -18 -19 -19 0 0 -30 -30 41 -41 -100 -100
Aagregado Industna -38 19 -11 -37 42 -H1 H7 43 57 -12 -18 -28
POLITICA DE STOCKS
Alimentos BebidasyTabaco 0 ©0 -10 9 5 <4 0 1 -1 -1 2 2
Quimicos, IPlasticn y Caucho 79 79 0 0 2 2 B 61 51 51 14 86
Construccibn -2 -2 3 3 -2 -2 64 68 1 1 17 17
Productos Metalicos 82 0 0O 93 67 61 67 66 100 67 67 650
TEIT.HES‘ | 50 50 50 -48 K50 48 0 0 0 0 0 0
Petmqu'-mncas 28 57 48 48 57 -36 -36 -36 0 o -11 -1
Frigorificos 0 O 1 1 -1 0 0 0 0 0 1 1
Productos de Papel 23 23 0 0 18 -18 12 12 o 0 0 O
Agregadﬂ Industna 6 1 -3 3 1 1 30 32 7 5 1 0

COSTO FINANCIERO

Alimentos Bebidas y Tabaco  -10 -10 48 21 4 11 T = T pacet
Quimicos, Plasticoy Caucho 61 57 62 62 52 52

%) 51 51 45 45 50 50
Construccién 40 39 32 31 9 9 1 1 13 13 -15 -15B
Productos Metalicos -41 -26 17 22 17 20 17 18 50 0 25 25
Text:les_ | 50 50 650 54 S50 54 50 53 -100 -100 0 -60
Pgtrnqqirmcas 3 3 -10 -10 -13 4 -32 -32 20 -20 -20 -20
Frigorificos 51 51 51 51 100 70 S0 50 50 50 100 100
Productos de Papel 100 100 44 44 31 31 77 4 -4 -4 0 50
Agregado Industna 18 18 40 -13 19 10 10 4 ' 10 1 2

UTILIZAC. CAPAC. INSTALADA

Alimentos Bebidas y Tabaco 47 47 21 56 8 21 4 19 60 57 B1 78
Quimicos, Plasticoy Caucho 35 35 72 72 83 83 81 81 75 76 86 86

Construccion 52 52 67 67 72 72 76 77 78 78 78 75
Productos Metalicos 84 79 60 66 67 68 80 80 86 87 62 62
Textiles 56 57 43 28 50 48 29 41 36 36 30 655
Petroquimicas /6 88 92 93 93 94 93 96 94 95 94 95
Frigorificos 95 95 95 95 88 88 89 89 95 95 K7 57
Productos de Papel 60 65 46 46 47 44 54 54 62 62 65 44
Agregado Industria 56 55 50 65 47 52 48 54 74 73 77 75 =
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Indicadores locales
Sector comercial mayorista: resultados de febrero

~

Agregado Comercio Mayaorista

SITUACION GENERAL mar abr mayo junio jul ago sep oct nov dic ene feb mar *
Productos Primarios a1 41 50 50 S0 S50 ~-16 -16 31 -31 34 34 38
Alimentos y Bebidas 29 24 40 40 21 -2 30 23 -15 7 20 9 36
Combust. y Lubric. 9 -1 5 5 22 22 37 22 37 37 44 50 a5
Maquinarias y Aparatos -67 -78 29 29 -16 -16 23 24 40 40 32 26 59
Papeleras -30 -30 0 -35 0 0 0 0 45 45 -35 35 50
Prod.p/Kiosco y Golosinas 17 17 46 46 17 17 17 17 17 17 17 17 67
Agregado Comercio Mayorista 6 -10 5 2 5 -15 9 32 -6 -6 -1 3 18
(*) Expectativas de marzo
TENDENCIA DE VENTAS
Productos Primarios 3 1 90 90 -12 12 44 S0 9 15 6 6 N
Alimentos y Bebidas 40 o2 38 41 62 31 39 42 24 6 17 39
Combust. y Lubric -22 -32 30 -30 -13 -13 20 5 0 10 64 64
Maquinarias y Aparatos -72 -83 57 55 -1 -1 71 71 61 61 84 62
Papeleras 0 0 0 -69 0 0 68 21 S0 90 0 69
Prod.p/Kiosco vy Golosinas 34 34 91 91 34 34 34 34 34 34 34 34
Agregado Comercio Mayorista 13 8 -7 -14 23 10 44 41 30 22 19 35
NIVELES DE STOCKS
Productos Primarios 55 55 -100 -100 -55 -55 10 -10 -100 -100 42 42
Alimentos y Bebidas -10 -10 0 0 10 10 -16  -16 -27 -30 -4 -3
Combust. y Lubric. -21 -21 23 -23 21 27 -1 -15 -13 -13 12 12
Maquinarias y Aparatos -70 -70 37 -37 -69 69 27 27 41 41 40 40
Papeleras -69 69 68 90 0 -77 68 -49 90 90 21 30
Prod.p/Kiosco y Golosinas 34 34 0 0 34 34 66 66 66 66 -34 34
Agregado Comercio Mayorista -34 -34 26 -24 -17 -25 1 -14 -34 -36 -4 -5
POLITICA DE STOCKS
Productos Primarios 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 -7 -7
Alimentos y Bebidas 0 0 0 0 a 4 -4 -4 -16  -18 6 34
Combust. y Lubric. -21 0 0 0 0 0 0 o -13 -13 12 12
Maquinarias y Aparatos -11 -14 28 28 0 0 0 3 29 29 39 39
Papeleras 0 0o -68 -90 0 0o -68 58 69 0 0 -69
Prod.p/Kiosco y Golosinas 0 0 0 0 0 o 66 66 66 66 -34 -34
Agregado Comercio Mayorista -2 -1 -2 -5 2 2 -1 4 1 -8 3 9
COSTO FINANCIERO
Productos Primarios 6 6 50 50 28 28 6 6 25 -25 13 13
Alimentos y Bebidas 22 22 13 13 12 12 19 19 6 -20 13 15
Combust. y Lubric. 60 60 g1 81 70 70 72 72 g5 85 80 80
Maquinarias y Aparatos 95 95 58 58 57 57 so 50 76 76 67 67
Papeleras 34 34 s0 12 50 50 18 -64 -29 40 6 6
Prod.p/Kiosco y Golosinas 33 33 50 650 50 S0 17 17 0 0 34 34
Agregado Comercio Mayorista 26 26 36 32 28 28 20 11 2 -1 20 21
PERSONAL DE VENTAS .
Productos Primarios -9 9 -15 -15 0 0 0 o -15 -15 3 '3
Alimentos y Bebidas 3 3 37 37 3 3 3 3 3 33 - o
Combust. y Lubric. 0 0 18 18 8 8 15 15 -T: :-dr-l 0 2
Maquinarias y Aparatos -1 -1 16 16 29 29 0 o 4 . . .&g
Papeleras 69 69 0 0 o -77 0 0 : 0 0 0
Prod.p/Kiosco y Golosinas 33 33 91 91 0 0 34 34 0 -9
20 20 1 -8 3 3 -7 8




Anexo estadistico - lae 37

Indicadores locales

Sector comercial minorista: resultados de febrero
SITUACION GENERAL mar abr may jJjun Jul ago sep oct nov dic ene ‘3_3 feb mar*
Alimentos y bebidas 45 45 48 -39 48 4 33 -9 46 46 45 40 a0
Indumentana, calzados y sedas 19 19 12 8 -10 -12 5 4 22 22 23 25 10
Articulos para el hogar 61 61 94 94 95 95 47 95 46 94 95 48 48
Papeleria, libreria, articulos para oficina 50 50 5 5 18 18 18 18 18 18 36 18 100
Farmacias y perfumerias 7 -15 -15 -15 24 1 2 2 0 -20 16 -8 7
Materiales construccion y pinturerias A4 29 32 33 22 39 42 42 84 84 35 4 91
Vehiculos 16 16 21 8 60 50 24 -13 8 31 66 51 80
Repuestos 34 34 0 0 24 24 44 44 19 19 41 M4 9
Camaras y cubiertas 36 18 0 0O 40 40 -18 -18 41 32 37 32 0
Rodados 0 0 0 0 0 0 26 26 25 60 50 50 50
Articulos y repuestos electronicos 2 2 -7 -18 -25 -25 -7 3 -25 -13 41 4 41
Agregado comercio minorista 26 25 18 -1 24 23 26 17 34 41 47 38 49

(*) Expectativas de marzo
TENDENCIA DE VENTAS

Alimentos y bebidas -1 -2 4 -79 -1 -85 -4 -79 8 8 74 75
Indumentaria, calzados y sedas 10 10 8 1 -29 -29 23 14 8 46 9 13
Articulos para el hogar 62 63 96 94 94 94 1 96 -3 96 96 96
Papeleria, libreria, articulos para oficina 100 100 -27 -27 36 36 36 36 36 36 36 36
Farmacias y perfumerias 1 -42 0 42 42 -5H1 5 47 -5 45 -6 -59
Materiales construccién y pinturerias 33 38 69 71 60 66 89 89 93 93 78 89
Vehiculos 217 27 36 19 0 0O 26 -26 38 77 81 42
Repuestos 83 69 19 0 39 39 19 60 82 48 17 82
Camaras y cubiertas 72 0 54 54 654 54 -18 -18 82 100 54 54
Rodados 25 25 0 0 0 0 -26 -25 50 -100 50 0
Articulos y repuestos electréonicos 24 24 26 47 -14 47 -26 -26 -26 -26 49 49
Agregado comercio minorista 20 18 18 -1 4 3 5 -1 36 57 61 48

NIVELES DE STOCKS
Alimentos y bebidas

-9 -9 14 -78 13 -79 13 -85 -9 -8 4 -2
Indumentarnia, calzados y sedas 37 37 69 69 -8 -8 -23 14 -4 -4 9 9
Articulos para el hogar 60 60 96 96 95 95 93 93 93 93 -1 -1
Papeleria, libreria, articulos para oficina 100 100 36 36 36 36 36 36 36 36 0 0
Farmacias y perfumerias 42 42 49 49 91 91 5 -47 40 40 45 85
Matenales construccién y pinturerias 0 0 -7 -7 -7 -7 B9 89 3 3 -8 -8
Vehiculos 99 -89 -19 -19 -31 -31 -23 -30 0 0 -19 -19
Repuestos O 14 -64 50 -39 -39 19 50 -37 -74 0 O
Camaras y cubiertas -8 64 8 -8 -18 -18 -18 -18 -18 -18 8 -18
Rodados 0 0 -26 25 -25 -25 -25 -25 -50-100  -50 -100
Articulos y repuestos electrénicos 21 21 10 10 -47 -47 0 0O -16 -1 0 0
Agregado comercio minorista > 6§ 18 0 12 -6 7 -15 9 -10 -18 -19
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Indicadores locales
Sector minorista: resultados de febrero

mar abr may jun jul ago sep oct nov dic ene 98 feb mar”

POLITICA DE STOCKS
Alimentos y bebidas O 0 -14 -98 -14 -98 -14 -92 0 O 98 -92 '
Indumentaria, calzados y sedas A0 -40 -42 42 -30 -30 -5 -3 38 -4 s 5
Articulos para el hogar -1 1 97 97 -2 -2 0 0 0 -1 3 3
Papeleria, libreria, articulos para oficina 0 0 0 0 0 0 0 0 36 36 0 64
Farmacias y perfumerias 42 42 4 0 0 -49 -6 -46 0 -40 e By,
Materiales construccion y pinturerias 0 31 0 0 1 1 -6 -6 58 658 0 0
Vehiculos o 27 25 -25 -60 -60 0 0 0 0 22 22
Repuestos 69 54 0 0O 39 39 0 39 74 38 60 60
Camaras y cubiertas 0 0 0 0 0 0 0 72 0 72 0 0
Rodados 0 0 -25 -25 0 0 0 0 0 0 50 0
Articulos y repuestos electronicos 0 0 0 0 0 0 21 21 -16 -1 51 0
Agregado comercio minorista -5 0O -24 -41 -12 -29 -2 -15 16 7 -17 -15
COSTOS FINANCIEROS
Alimentos y bebidas z 2 5 -79 2 -78 9 -74 5 5 5 1 1
Indumentaria, calzados y sedas 49 47 0 0 47 47 50 50 -10 -10 -10 -10
Articulos para el hogar 100 100 99 99 99 99 60 50 50 50 1 ]
Papeleria, libreria, articulos para oficina 32 32 14 14 32 32 31 31 5 b 32 32
Farmacias y perfumerias 43 43 50 73 55 98 46 46 33 73 15 15
Materiales construccion y pinturerias 71 71 -10 -10 21 21 21 21 =12 ]2 -29 -29
Vehiculos -28 -28 76 75 60 60 68 68 85 85 -8 -8
Repuestos 59 59 61 61 56 656 56 56 86 B6 41 41
Camaras y cubiertas 6 50 -17 -17 50 50 50 50 -38 -30 50 50
Rodados 50 50 37 37 50 650 50 50 25 0 25 0
Articulos y repuestos electronicos 54 54 3 34 50 650 44 44 37 37 50 50
Agregado comercio minorista 34 34 33 22 34 19 32 16 20 24 2 1
PERSONAL DE VENTAS N B _ f
Alimentos y bebidas 6 6 8 -84 8 -83 g8 -74 0 0 39 1
Indumentaria, calzados y sedas 0 -3 0 o -8 -8 4 4 39 39 41 47
Articulos para el hogar -1 1 95 -95 97 -97 -1 -96 -1 -1 -1 -]
Papeleria, libreria, articulos para oficina 0 0 64 64 64 64 0 0 0 0 0 O
Farmacias y perfumerias 42 -1 0 0 0O 46 0 0 40 ] 2 2
Materiales construccion y pinturerias 21 21 0 0 3 -9 -3 3 3 -3 .3 -3
Vehiculos 41 41 0 0 0 0 14 48 23 23 .19 49
Repuestos 69 69 0 14 0 0 0 0 0 0 0 0
Camaras y cubiertas 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Rodados 0 0 0 0 0 0 25 25 0 100 0 0
Articulos y repuestos electronicos 0 0 0 0 0 o -21 -21 0 0 0 0
5 4 7 25 -8 -27 18 4 4 -3 2 -14

Agregado comercio minorista
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SU ALTERNATIVA
DE INVERSION...

POR SU

MERCADO DE CAPITALES

Autorizada por la Comision Nacional de Valores
de la Republica Argentina por resolucion N° 6428
de fecha 6 de Octubre de 1983.

Y SU

TRIBUNAL DE ARBITRAJE PERMANENTE

Integrado por destacados juristas del pais,
permite a través de un proceso idéneo, rapido y efectivo

la solucién de conflictos que emerjan de todo tipo de contratos:

Autorizada por la Direccion de Rentas
de las Provincias de Buenos Aires, Neuquén y Corrientes
como Agente de percepcién del Impuesto de Sellos.

LA MEJOR OPCION.

Bolsa de Comercio de Bahia Blanca

19 de Mayo 271- Tel: 550025 Lineas Rotativas - Fax: 556366 - (8000) Bahia Blanca
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