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D e rim erap

En este inform e se presenta un sintético m anteniéndose 1as preocupantes
balance de la actividad econömica tendencias recesivas de 1994.

local durante 1994. M és allé de las contingencias
Algunos indicadores agregados com o m acroeconöm icas, las expectativas de
la tasa de desocupaciön destacan una cambios en sentido alentador estin

evoluciön claram ente negativa. centrados sobre algunos tem as
Este cuadro adverso es confirm ado puntuales relacionados con actividades

por el panoram a presentado en productivas relevantes com o el
1os estudios de coyuntura elaborados a Complejo Petroqufmico y el puerto.
lo largo del afio. Las perspectivas no No obstante, atin cuando se resolviesen

son alentadoras. positivam ente estos tem as puntuales,
E1 contexto m acroeconöm ico el escenario de fondo se m antendré con

Se presenta com plicado por la m enor un nivel de actividad estacionada a

disponibilidad de capitales y las niveles bajos, elevadas tasas
necesidades del Sector Ptiblico de de desocupaciön y la im periosa

recom poner el superâvit t'iscal. necesidad de concretar fuertes
8n este m arco, no cabe esperar grandes inversiones en sectores quc puedan

cam bios en el orden local, insertarse en m ercados extrazlnllales.
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I Las diffciles circunstancias qkle enfrenta la actividad econöm ica local
im ponen la necesidad de disefiar e im plem entar una estrategia

que aliente los procesos de inversiön.
I La tasa de desocupaciön y la dem anda de dinero para transacciones

destacan tlna retracciön de la actividad econöm ica durante el tiltim o aiio.
: Las condiciones m acroecöm icas anticipan un aiio diffcil,
con m ayores restricciones de financiam iento y una posible

desaceleraciön en el nivel de actividad econöm ica.
: En este m arco, no se anticipan m ayores cam bios en la sittlaciön

econöm ica de las em presas locales m anteniéndose
las preocupantes tendencias recesivas observadas en 1994.

A lo largo del tiltim o aiio, 1os indi- tal como anticipamos en el tiltim o cn I 993.
Cadores de coyuntura locales han re- inforlne. 

Bahfa Blanca cuenta con Los problem as cn las cm prcKtls
flejado una sjtuaci:n adversa en la raosibilidades concrelas en un escep,a- localesse renelaron r'ftla-kl,yente .' 'r.j.
Pfonomfa, ratiscando el clillla de es- rioapropiado,caracterizadoporlapuia vés de niveles creclefltes en la tasa du'
t'ncamiento que se vive en Ios princi- entre las principales regiones del pal's desoeupaciön. consolidkinclosc ess.l
P3ICS Sectores de la ciudad

. 
por nuevas radicaciones industriales. tendencla a Io Iargo de l 994.

Estas circunstaneias im ponen Estas m etas son im-
'Jomo unicaalternativa el despeguede puestas por Iadiffcil rea-
14 invcrsiJn en ?os se

ctores m és com- fidadeconömfcaqueen-
Petitivos. . h R ujta necesariolrenta Ia ciudad y que a es
En este sentido

. Ios trabajos re- tendido paulatinamenteQientesdeesteinrormel,anenratizado a agravarse en el trans- eevalorizar 1as ventajas
snbre Ia necesiuad de revalorizar Ias cursodelosultimosdoce
''entajas competitivas de Ia ciuaad a meses

. 
tontpetitivas Ioeales.

ôndepoderîdentiscItrnuevasoportu-
n'dadesdeproyeetosyalentarlospro- RevislanCe
sos de inversiun a travds de la re- ao xsna 15:1 slréfico adiunto destaca dos as-

z'elœi6ndeun marco prooicio oara Ia -- - - oectos
-

orincipal Js kaue nodeben iano-
.

zorl
nhreciön de los jnisko's ' uos ultilnos doce meses contir 'rarse JI cIa -borar Jn diamnöstic-o ae
u'te es el objetivo esencial para Inan unatendenciarecesivaen Iaacti- situaciön. 

E1 pri,nerodeel-los yaseaa
-i'iziarun

aestrategiadeerecimientoy vidad econömica local ya anticipaua ladoa
consjstellteen lacantida'd 

asccn-

C > : u s A
l
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Orable Cfl l a C I L1 U i tklt
con re l ac itsn a l re s to de l paf: ( la tasa en
Bahfa Blanca es unû de las mayores
enlre Ios principales aglomeratlos ur-
banos y se encuentra sensiblemente
por encima de Ia de1 prontedio nacio-
nal).

Otros indicadores también eviden-
cian un comportamiento negativo de
la economfa Iocal durante 1994.

Entre estas evidencias parciales.
es posible mencionar la evolucidn de
dep6sitos en cuenus a la vism.

EI comportamiento de este tipo de
colocaciones de alta movilidad est;
directamente relacionado con el nivel
de transacciones. El fndice respectivo
exhibe una trayecloria declinante y

por lo tanto, refleja un enfrîamiento en
el nivel de actividad comercial a lo
Iargo (%1 aiio.

Los indicadores expuestos. tasa de
desocupaciön y dep6sitos en cuentas
corrientes. delatan una situaciön ad-
versa en 11$9 empresas locales y con
una evoluci6n negativa.

Estadescripci6n esconfirmadapor
loscstudiosdecoyunturaregulamen-
te realizados a lo largo deî aiio. Los
resultados obtenidos determinan un
balance claramente desfavorable para
la actividad econ6mica local

.

Los indicaGores reflejan una clara
contracci6n en 1as vcntas y un em peo-

ramientode las condiciones generales
en las empresas comerciales

.

Los sectores que peor han evolu
-

cionado son Ios que se caracterizan
por orientar sus ventas al m ercado
local. Los resultados negativos son

Com portam iento de colocaciones a Ia vista

1 50
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Evol u c I 6n de Ia d esoc u pa c i 6n

determ inados por la contracciön de
dem anda ante un m enor rtivel de in-
gresos en los consumidores locales.

La evoluci6n de alguna form a res-
ponde a 1%  expectativas. Los sectores
que tradicionalmente han sostenido el
nivcl de ingresos local desde el co-
mienzo del plan dc Convcrtibilidad.
(sector pflblico y ek sector agropecua-
rio) han atravesado una situaci6n ad-
versa. Inicialmento los niveles de ven-
tas se sostuvieron por el crédito al

Consumo compensando el nC#llti1''
efecto del ajustc en Ios sectores CID
dos. A partir de I 993, las mnyorf'
restricciones al financiamiento dt'lcr'
minan el ioicio de una t-asedescenofp'
te en los niveles de delnanda y qtle Ff
profundiza claramenlc en cl ;Itl0B

afko.E licadol'
n csfe fllarco sc l)a comp

situaciön gcneral de las cmpresas.
i çentfis
ngresos efectivos por venlas (X lt''ron a disminuir y la presiön

2 CRESBIA
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yoralcs, im positivos y finan- dura escapan en parte a esta situaciön cas anticipan un aiio diffcil
, con m ayo-c0St0S Ia

ntuvo en niveles m uy ele- a través de la venta en mercados no res restricciones de financiamiento porcieros SC ma
Estas circunstancias generaron locales', pesc a que en general también Ia esperada merma en el ingreso de:'ad0S.

bjcmas financieros en la han debido enfrentar dificultades para capitales externos y Ia demanda degravfs Pl'O
fa de las empresas, Particular- mantener el ritmo de ventas. fondos por parte del Sector Pibl icomayor
n jas de Inenores recursos. l..as Las c ircunstancias m ïs adversas para recomponer e) superâvit tiscal.IneI1tc C

jjkcjoncs se colnpl icaron al elevar- han afcctado en mayor medida el ren- Con una perspectiva caracterizadacOn
j rado de incobrabilid ad en 1as dimientode lasempresas relativamente en lfneas generales por mayores difi-se C 84

perjtas financiadas, afectando negati- menores. En este contexto a Io Iargo cultades para acceder a créditos y una
mcntc los niveies disponibles de del a:o se ha acentuado la tendencla desaceleraciön del ritlno de produc-va

(jinero efectivo. Consistente en la polarizaci6n de los ciön, no se anticipan m ayores cam bios
con bajos niveles de stocks, plan- resultados entre empresas de un mis- en la situaciön econömica Iocal man-

teles de personal en niveles Ininilnos, mo rubro, acom paiiada de un grado teniéndose las preocupantes tenden-
restriccitln dc Gnanciam icnto a clien- crecientede concentraciön de transac- cias recesivas observadas en 1994.

tes. créditos bancarios inaccesibles y ciones en un ntimero cada vez menor Los factores determinantes de la
reducidos mérgenes de ganancia. la de firmas. adversa situaciön econömica Iocal se
mayorfa de las firmas disponfan de asocian a caracterfsticas propias de su
cscasas alternativas de ajuste para re- Perspeflivas estructura y su relaci6n con un marco
componer su situaciön financiera. m acroeconöm ico firmemente estable-

Las empresas de mayor enverga- Las condiciones macroecontsmi- cido. Considerando la naturaleza es-

) . j . j . . 1 . I I ' j .
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Situaçio- n general
S 1 tu a c i o n g e n e ra I

TaI como se viene manifestando
25 . q desde hace algunos bimestres. el sec-I
a) . . - - -- , j - ; tor corncrc i al mayori sta es el que exh i -I :

I !
jtj -. .-- ..- -. .. . .-- . - relacitsn al desempeiio de1 resto de Ios. .. . j 1; 

! ' ' ' 
sectores. sin embargo cabe destacar5 : -q -

..- -  .--. - .. - - . ..z . - - . que la tendencia nohaernpeorado sino

.1 () '
(>  f/.a4 $ ox.ki 1 l d..yh T zm Evp ,n4 ro ri sl a 1 a s i tu ac i ts n ge ne ra1 se i n f t'ïf'ln a

dentrode los valores de la normalidad.

con u n au me nto en e l v alor de1 saldo
. de respoesta para e! lnes de dlclelnbre' 

S 'n t'lnbargo. la dlsperslcsn de resulta-t
k dos u'ollt 1 Ilua slcntlt: nluy 1 n'lportantc .

Tendencia de Ias ventas 1, t-nl '-exzîov invlustrlal presenta uo
1 1 e N e e Iu pql ocal) 1 le n lt'' de 1 as condlqr lt3-I
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: Leve em peoram iento a partir de una situacio- n en general favorable
.

% C laro repunte de 1os costos flnancieros en diciem bre
.

: Todas las ram as presentan reducidos niveles de stocks.
1 N o se advierten m ayores desequilibrios dado que prevalece la posicio'n

de no m odificar 1os niveles actuales de inventarios.

: El ritm o de produccio-n resulta intenso.

: Las perspectivas no son favorables por la m ayores diflcultades
d fi nanc 1 am i ento.e

Situacio-n general Ana-lisis por rubros al,mcntos-bcb.aas a p:,rl,r av .,,u,c.',.
bre.

En térlninos globales Ias condi- I a c.$ kvltlcit'sn nctratiïva ac la in- Lox rlrrnï..q de aer',.tntf.' ro.!rn,'..'r',':7
j'ones renerales se n,antlenen tuq.ora- clustrlk. ext'l qjetu,rE,,lr,-kql.' r'or 1. 's %I. 'cutr.t-lu.risltcvlq -t1u'nt..tI- 'r-''- k. ft 1..' ?!, .'''''lk'q' No obstante

. 
a partir de oovlell..- t'uientcs rubrt,s.. ct'nsîrucc 'Ii:n. laperrt'- ccs t.','Inrcs.zh ac' ct'sl,lplt'l- ' r'crr. '-t'''

y '''' e-- Posible acls.ertir un Ie.'e eInpeo- acero. petrt,tyufl'l'c-). I,,'c''' :' quktlhlvht..
''imienlo en relaeitsn a Ia situacitqo de rn expcc,al se dcsta- .- - - . -  . . - . - -. . . -

l''escs anteriores
. ca ,21 dccktilllientt: en lasL

a% expectat iA.as sobre e nero no ellypreqas consl rtlctoras
''gk'kripan nlayores c

aI.n bioq en corn- von e s.oluc Ioncq dest'a. Resu r#ePâracion a l
os rest. l:tdos de dicienTbre. s.tlrables :' pkhrl, r q1e no-LC' dem anda reqen (:t u n rl tlne acepta- s. lelll bre. ttlnrtà cn Ikl sI- Ia presio- n de IosPb 1 

c .
t uatz 1 tin gc ne ra I tlon) o e n .. -D

e acuerdo a lfz,k s.llkjos reg.s,rtt- I:.s s.e,:t:ts. costos flnancleros.d
t's, laq N'entas es.opueionan posillv:l- salq.o altlunt.,s casos 

.-  --  -  . . ..ne . . - - - .----nte en 1os ulti
lnos Ineses. c-ntre Ias punttlales. no se il,lu.,a,,''finiipales novcdades. se destack: un nueq.k's obras ae ck.'nsrrucc,fsn. I:-n el otro extrell.q'. Ia denlanaa seclaro re 

. l tonalenklo a dtjt',l enpunteue loseostoq slyal'ciertx,s uas en,pvesas de la ralnk' tlulrn.c..'- prcsenta ret:u ar'''' iiieiembre reneiando 1as ditieulta- pliistlca nk, inforInan can,bios ). k.., Ias em presas constructoras.t'e'
eqfken'tltlas po'rlos bancos apartlr senllao pqnsitis.cvsölocabedestacar t,I, iïn un posic.t',n intermea'a se en-de l
a erisis de sIqs. xico leve repuntede lasituaciksn general en cuentran las s'enlas ae Ias enapresas

CREESSA 
7



sector Induslrlal I
qe 11

SITUACION G ENERAL

80.0 -

1 zcm - .- . ---. --- -. - .Bx z r ! i -. ; r r
, I . I J . I f

. ; ' J .1 I I S I
I ' I ! 'I 

..- 4 k ! - 1 .t -  I -  .50,0 j I , d j j j , -.j 1 ' '
. L j . . - . kI . -.! ..-. ..... ..- . .K 40.0 ! - --! I ,J 

. j j . u . g2 - . -- -- -1 . j --..1 . --- a -- --..30 0 - ' --'. y - I j j
I ' l ! ' ' I '''' i ... . :i l ' ; I j . . I . ! ' , I l200 ' 

-

'

' 

.1 I I i . I I I 1 I1 ' 
'' ! ' : ' I I i !' 

= c.u i j j . , j q ., I j , l , .'-z 10,0 ) c-1 i ) I I , I 
! 7 I : II j i , . - : , ,, l . J I !, ; I , I I= I I .!- u = , . so () () ' , ..- , . . - - . . ..

-1 p,o
01/:1 0241 03+  G1+  0>  06:34 07+  08:)4 eg&  1 ;GW 11 :)4 125M Exp en,ç:

RANGO: +100 a +60. Muy Buena +60 a +20 Buena +20 a -20. Normal .20 a .60 Regular - -60 a .100' Mala

que integran los subsectores alimen-
tos-bebidas y frigorfficos. En estos
casosel ritmo de ventases normal para
la época y ha evolucionado favorable-
mente en los ûltimos dos meses.

En el caso de la industria
petroqufm ica pese a las carac-
terfsticas alentadoras de deman-
da, las condiciones son evalua-
das com o regularcs.

Lasdificultades estarfan aso-
ciadas a njveles tle existencias
excesivamente bajosen relaciön
a! ritmo de demanda. A. t'in de
recompooer csta situa/i6n, se
prevd un intcnsificaciön en
ritmo de producciön a partir de
diciembrc.

Las rcfinerfas de petröleo tra-
bajan en gencra! a ritmo inteaso.

A nivel de frigorflicos,
observan situacioncs Inuy dis-
parcs. Enestarama.algunasem -
presas han logrado evolucionar
favorablemente incursionando
en operaciones de ventas al Bra-
sil. El resto de las. Grmas se ven

inmersas en una situaciön adversa con
graves desequilibrios Gnancieros.

En el sector plistico. la cstaciön sc
caracteriza por una baja demanda. La
m enor actividad comercial se traslada

a I 11 S e I11 P re Satl d C (tStC S u bs C C ( 0r (1 t
( r 2 b 2 !' a n C t'l 1 n O P r O V C C d O r 2 ç .

Hn bcbidas tambidn i nciden ctlt.
tiones cstacionalcs pero en stlnll?
positi vo dado que es normal obsen-

RANKING DE SITUAC IO N G ENERAL
EN DICIEM BRE
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TENDENCIA DE LAS VENTAS
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RAxoo: +:oo a +33 Ritmo Alenudor - +33 a .:$3 Ritmo Norma, . .33 a .1c0 Ritmo oesalentador

ttn estos meses un fuerte repunte dcl presas de esta ram a. en el ttjrm lno de nèzts anal izadas.
Consum o. No obstantea comparadocon un Ines pasan de niveles altos a niveles N(' t'bstanfe. no stt atlqblerten tleq-
Cespecto a igual perfodo de afios ante- bajos. equlllbrlt's en cl selltldt) dtl dlsptlner
Cioces (una comparaci6n en térm inos Los balos nlveles de lnventarios en stocks lnsuflc lcntes dad' ? tl uc s.''ld ' se
desestacionalizados) la demandaserfa dicielnbre

s caractcrlzan a todas las ra- rcckllllpondral) ct piirl 11 '.1c qllt'lerltbrtl
caliticada como regular

.

Stoeks
RANKING DE TENDENCIA DE VENTAS

Los niveles de stocks so
n EN DICIEM BRE

claramente reducicl
os especial-

Blente en el mes de diciem bre
Esta situaciön udo estar deter-' I PROD.IIMIZOS.Y PLASTp
'Dinada por la polftica de m eses . ' ---'-1 '
P'Pviostendienteareducir nive- i pEyaot). y REF. 1l('s dc exist

encias para no acu. ' I
mul:tr excedentes y la intensifi- -
2Ri6n del nivel de ventas en el ; FBIGORIFICOS
bimestre . - .' ; k .P

ara los pröximos m
eses. en 

.

1 I . ALIM. Y BE8IDASBeneral prevalece la posiciun de .k ! il IB
O modificar lo

s niveles actua- . INa coNsyRuccloNle1 d
e inventarios

. 
t21 .

Eleontrastenlus marcadoen ! ' -' '1 ''
selaciö 'D alos nivelcs destock de I HIERRO Y ACEROR
oviembre sed '
de li a en el subsector4 

m entos-bebidas. uas elu- -10.0 -20.0 9.0 20,0 40,0 60.0 80.0
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NIVEL DE STOCK Elevado Normat Bajo
POLITICA DE STOCK Aumentar No variar Disminulr

en Hierro-acero y Frigorfficos

costos financieros

En un Contexto caracterizado por
elevados costos financieros resurge
la presiön de 1os m ismos sobre la es-

trtlctura general de costos. Esta pre-
si6n alcanza su punto mâxim o en el
mes de diciembre. lnes en el cuil el
sisîem a Gnanciero se vio inm erso en
una grave crlsis .

Los prlnclpales efectos de la crisis

mej Ic ana sobre e l s 1 ste ma fi n anc lero

consistieron inicialmente en una gre
gresiva dolarizaciön de 1os deptssltiE'
y posteriorm ente en retiro masivot:
colocaciones en bancos relatlhramfr':
m enores.

Esta sl t uac i ön desembtact: efd t)- .
fuerte restrlccitsn de I iquidez sobre 1s'

CO STO S FINANCIEROS

6.Q1

s.e
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ues financieras y consecuentecntida
de Ia tasa de interds.ajga 

. 
PORCSNTAJES DE UTILIZACIO N

etectos de esta situaci6n seLos
ios meses siguientes De cAeAcloAo Ixs-rAuAoA

harkin Sentif en
tanto SC rCCUPCFC Conf ianza yhasta 1n0
sivam ente SC rem onetif;e el hli s-

pfogFe
lem a.

Hasta entonct;s Cabe esperar u n 2o
durecimlentodc l11S Condiciones paraen

éditos p()r Parte de 1os 62 -1.2 :acceder a Cr 59 59 5: mj.j.. s: sa sq s: s: s:60 t ;k 
r h f . r : j I : .bancos. :! !

De un modo indirecto. esta situa- I ' 1 r ; I $ l
. l j l j l k . :! : , .ciljn (ambién impactarti sobre las fi r- 40 , : I I . : ' 1 l 1 ; 

, j'i n c i a - f J i ' l 1 ' J 1 IL lr
mas a travtjs de un menor t na . . . I .'

y
Ir '

, i I , 1' ': ;Ij: kr -j'
, 

'

, 

- rn3iento de Proveedores. 20 ! : . j . )A nivel de los distintos subsecto- I ' ; , ; I : :7 ; ; - ;' ; g . ji :, ,.res. Ias empresas que informan costos l j I ; ,''
; I 1 1. . : - : 1: . . 1

tinancieros més elevados representan 0 l
la rama de al ifnentos-bebidas. 01/94 02/94 03/94 (14/94 05/94 (16/94 07/94 (*94 1.v04 1c/% 1 1/:4 l2&j

Niveles de produceiôn iI
UTILIZACION DE CAPACIDAD INSTALADA ?

El ritmo de producciön es intenso DICIEM BRE 1 994 :'
en diciembre'. Las grandes empresas 1
petroqufmicas y qufmicas trabajan a ?
niveles elevados de utilizaciön de ca- auluIcos v ptx rlcos ox
Pacidad instalada. '

PETROQCOS RFFI&CRCA.S 
'

Salvo circunstancias extraordina- F'crnljk en j
rias. es norm al que presenten esta si- '
tlâaci6n. FRIGORIFICOS *4 .f
De otro m odo, enfrentarfan serios ' )

Problem as de rentabilidad por Ia fuer- HIERROY ACCRO 74#*

te incidencia de Ios costos fijos gene- I
Fada por Ias amplias instalaciones. 

KLIMENTOS Y aFept)u D'k

Las variaciones en el ritmo de pro- '
duciiön son m âs pronunciadas en e! CnRSTRUCCIIA 55%
rest d - - - -- -- -  ' -- - ' 'o e los sectores. 2 5% 3.1*' 40 *' b0Y* fxXRb 7 G V* 6* ** :6*' E 16*

A :randes rasgos. 
la industria ali- 9*' '0*i G '

menticia (fkigorfscos, fideeras y em- .- - -. -.
botelladoras) han aumentado su nivel
de actividad en diciembre

.

En general, presentan un bajo ni- plsMlvtlm AtIMEG:R
Vel de capacidad ociosa (estén a un ztr/

. p ---...... 43%
20% de Ia producciön potencial) por -.-'-- I - '
lo que el ritmo de roducciön actual - .

P
Puede ser caliscado com o intenso

. ;'
N
N xx

p N' x
auoeam a ae Ia VO LUM EN
indu- ria naejonal psx xsAoo DE

xa vlqlM

te expansiön deI sector industrial en
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u a ( l '$ a r1l Q n ( k? vl I t a s . a u n q u e t7 t ' n u n a c l a -
ra d e x a k' e l tr ra t? I t3 n (2 n rc I at.- l én a l o '<
P d rl O J t'A S I n l k7 I a l %z? t; .

El crec I miento de l 994 en parte es
pos I ble por Ia puesta en funclona-
mlenko de in k'ersiones posterqores al
lanzam iento de la convertibilidad.

lt.r I'l l'x 1- I c t; ktt.l rl7 e s 1)1 tl y Ilt? tc rcs
.j?tj nk.4 ,

au 17 e 13 lr$2 k'l !h'1Pl'1'! tKa'4 tl e un n'd 1 .k T))(.j xuh
%ec tt J r . (J (4n tzarkttz te rfst I c a .k 11'k :is dj2 ,.
a 1 e flt fttlt' ra s e n ti r'rn as re l at i valnc 

n t:
n 1 e n ta r e hk ( P 'h r h.'1 12- S )

I .1 In i t a ndn e l an ê'i l i s i s a ln itcontet 1.
d y 'k e 1) e l k

'

î l t ! n''k (5 a irto . 1 a tl i t'e re n c I a d t
pe rftorm a nc e d e prod ucc 1 6n a n I N.c 1 k1c
l aq d 1 st i n tas rafn as se re su mc e n c i
grki ti ctl ad i u n to. d eb iendo destacarx:
e n (1 1 m I s n) (.4 com o hlt7c tOr m Jis e xpan.
si vo tzl tie tractores y el cle bicncs tlc
cap i tal com o e l nl kis CO n trac t 1 vo . I

PORCENTAJE DE EM PRESAS C O N M ERCADERIA IM PO RTADA *

! EE iABRIL JUNIO AGOSTO OCTUBRE DICIEMBR
1

l Alimen jos
i

1 Cons'l. Hierro 3900
I
j Q tl im i ctl s O 9 a (p Q () O Q,k
C oh Pe lr0 q tl im i ctl s 60 %. (' 9 û o 4 0 û .
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I
' âlimentas 2s% , 6% ov
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K La situacio-n general del sector m anifiesta una tendencia estable.
: La dem anda enfrentada por 1as em presas se m antiene declinante.

I Para el agregado del sector, los niveles de stock continu-an siendo insuficientes.
: Sin em bargo. dada la evolucio-n m anifestada por la tendencia de ventas,
-tica de stocks a secruir conste en m antener los niveles actuales invariables.

la poll = : La cantidad de em presas de1 sector que realiza
im portaciones se ubiea alrededor del 56+ .

'ituaeiwn xeneral resultan det-icienles
. 
sin embarg-- la quc r'encn 1----,,-(...- ,,-..-.,--. .-,, -.,

po l ft ica a segu l r q on res pekrto .t c x (t? t ota l d c c i h p. I qïx . % <' k7 I.p x u' r 'h ! ul u k2 q7 I r ) I . r
En los resultados que surgen (jel ten'o es mantenerloq aentro ae lk,h gen que pk.sceI, laq cmprc-.i- ;-.,ru , .

-

'ele''amlentoalasempresasdel seetor nls.eles actuales (,qar ueqr,sl.lne- u':Iplsri-,t,etc -,, -., .. .
''Omerziak ma orjsta para los n,esesde usto puede exrllcarse

. 

tatnserq.:tn. c.ltnn. rornantgtà Jc-$!''
-'v 'arutol'.. q-? - . .,nF

ntlvyembre , qji5 e'embre
. 
se man,t-iesta do la evoluclt,n ae Ias s.entas reallza. texto en el cual dcben dcsen-...,i.. cr-u.

t'D'' tendencia establ
e en la sïtuactön das por 1as em presas com-îe

Deral del agregado del eom erclo. prendiclas dentro del co- 
- - - -  - -

No se ban producido importantes merclo masorlsta en Ios l . tenaencia ae ventas'n
odificaeiones 

ue indiquen un cany- ultimos perfodos.t,.0 
en la rendenq

kual ueue de
oir
cia de ventas. con lo Debido al conlporta- exhibe un com por'am ien'/

pre trace jo S t' 9:1 e Se m an t i e n e 1 a m l e n to de s a 1 e n ! ad o r d e ( a l
en .'I bimn de Ias mismas. al igua, que indicador a Io Iarttqo de un desalentador al igual que

estre anterior.Sln em tj PcpitAd o que se torna pro-
r''ftstaa- arpo. lasexpectatis.as ma- Ionpado

. no se proujueen 
en el bim estre anterior.

tor --'*b Por los em resarios del scc- jncentix os para que lascon 
respeeto a Ia

P
''tttaelcy,a 1 evolueitsn de la cmpresas decidan lncrenxentar sus La vantldad de enlllresas deI sector

- 'Dn 'OS r6xim os m eses indi. syocks. ue reottzo Impkorîuclones se ublca -11-uurf
a p'' tarla IeN'e 1n,..9ex-,- - q
E l agregauo d '-

e 
:
1 
N''

s 
'

e
'W

ct
'

or revel ), q uc. scl
s i S'Z ' lene 11 e n cuen ta todos 1 k; s rededor de l 5 6% . e x perlme n lando u na

erkrenecal 1c,. : , orcs exalkvlnados ). xe completa el yaja clè relac?tz,n a la Inedicitsn apte-
- -= n'% eles de exlslentlas antillsis reparando en la im porlanc la rior. micntras que la partlcipaciön en
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SITUACIO N G ENERAL
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IM ventas del sector que corresponde
a 1as empresas que importan es de1
60% . similar a Ios valores anteriores.

Si se realiza una desagregaciön
por subsectores, el rubro Papeleras
contintîa exhibiendo la mejor perfor-
mance, y cabeaclararquesu desem pe-
fio es muy diferente y dista mucho deI
manifestado porel restode Ios subsec-
tores que los siguen en el ranking de
situaci6n general. convirtiéndolo de
ese m odo en un rubro destacado.

RANKING DE SITUAC IO N G ENERAL
EN DICIEM BRE

I lpApeuEaAs J1 .  .  . .  r .

/' j 1 'Pq 0 D
. PR ! MAR I OS u , 1,

C i ''---'' lDER
. PETROLEO Y GAS 1 . t1.( 

y....( ... . .PR0
D.P/KIOsc0 1

.

>e? -----'--t)
-

.-
-:;?--? ..A tlK! E N T o s

L I - p .,,'V z'C-' , 1w ., ?'' - . 
z ''

g .<<-w  '
;MAe.y APARATOS , r

696: -40 -20 0 20 40

Ci- BBA

Tendencla
de venlas

Para el sector comercial m ayo-
ristm a nivel agregado, el com porta-
m iento de la demanöa se m antiene
declinante.

No se observa una profundîzaciön
en Ia tendencia, es dccir que no ha
em jx orado signiiicativamente en el
tiltimo bimestre.

Sin embargo. cada uno de los sub-
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TENDENCIA DE LAS VENTAS
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Sectores experim enta una situaci6n -------
diferente al refcrirse a la evoluci6n de
1:0 mismas

. JElmejordcsempeaoesel manifes- RANKING DE TENDENCIA .
'zdo por 1os empresarlos del rubro DE VENTAS EN DICIEMBRE
P3peleras

, quien encabeza el ranking .
IC Ventas al igua) que en la mediciönarlterior E

' 
, ---- . .-. ---- !R

Rsegundo lugarseencuentrapro- l I î 'd
öztospara Kioseos y en ultim a posi- . 

' PAPELEBAS
, i

Cién el rubro M aquinarias. :' ! . 
-

I1 ! l
En euanto al subsector Alimentos. i I ' ' 1 1 pqoD.FvKlosco 'valc deejr ue no se ha recuperado de ! ! ' lq

lû cafda sufrida en )os dos ultimos '' ' p' ! '' : '
bimestres

.ocupandoenestaoportuni- : ' I 
. 

' 

. 
@ P90DtJtlT0S P8IMABJOS

dad el penulumo lugar del ranking
. 

' 
. I 

' 1
. ? ' l: r 1 . . . . nEa.pEyqouEo y GAs

stoek , ; r l s- r j , i
: . . J

: ( . 1 . i Au4MENTOSi ;A1 
igual que en los meses de sep- .1 l . . . : i 1 't'

embre-octubre los resultados arro- l I !i
adosporla encu

-estasrealizadaspara ? l .' . ' MAQU'NAR'AS ''APARATOS
Ql bimestre noviembre-diciemtve re- - ' - ---''
Beian insuriciencia en los niveles de -8B -r't' -49 ''0 0 1'0 40 * 't' '00
icvcat

ario oseldos por las em presasP
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NIVEL Y POLITICA DE STOCK
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POLITIC.A DE STOCK
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N o vari ar

.33 a .100
Bajo
Di s mi n u i r

del comercio mayorista.
Puede mencionatse como caso

particular la situaci6n del subsector
Papeleras. quien declara un excedente
de iny'entriosposiblementecomocon-

secuencia de las polfticas de stock

seguidas por las cmpresas del rubro o Inenor Illedldap de acucrdo al dcst'n'
en los meses anteriores, respaldada 1,'01 vi nliento del agregatlo de1 sector
por las expectatiq'as altamente positi-
Vas que poseen 1as Inismas respecto Costos f inallcieros
de los pröximos Ineses. H1 resto de los
subsectores se com portans en Inayor Al conpparar Ios rcsultado: t;O0 10%

COSTOS FINANCIEROS
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rttl 1) I dtltl ïtlltcrl or. ntlr mcd ida. ccr rcferenc ia al caso dc Papc lerah yul(3s en lit tzf't'obtenl. p Ie s,c tl l sIn lntlc itsn e11 l 81 Productos para K itlkicos, que ptlseen'eri f i ca tl n:IC % ' personal l()s pri ncipaies lugares cn el ranklnglda pk'r l os cflstl''s l l nan-
eslön elcrcI'C 

frentados asignado a ventas de ventas del bimcstre. y manifiestanel total tIe trtdstos t't ncicros Cn
.1(:s. una defic ienclkl en el pcrqonal as lg na-r los CTIIPI'CSIIIl9o

ll(.y.; rubroq q ue han A.' 1 stt) re- I-l, n esta oporttlnidad la doracitsn dt3 a l a tarea (le ventas . Ién el otrl')Aquo '
1 21 tendenc la de N'(2 ntas e n- df.r person al desti nado a ventas sc m an- extf emo sc ilal l a s'laqu k narlas el c ualctlpcrada '

. 
' na si tuac ithn Inkîqk Ilt'lgada e n tlenc dentrt) de l(')K ni veles norlnal es t'l(7u pa la ti1 t, n1a poslc ltsn en venlas 5.' lelrentan tl

ido ya quc t'lebcn recurri r a para el sectc)r comerc i al Iuayorista resul ta excedente qu dotac I($n dt% per-este sent ,
' ente de fl nanc i an'l ie nto en me- agregad' o Ién part icul ar sc puede ha- sonal destinado a ta1 actl s ldad. lcsla t u
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PARTICIPACIO N DE LO S PRODUCTOS IM PO RTADOS
SO BRE EL STO CK TO TAL

1
40% 1 - - ' '

' I
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I
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o î ( -' ---: -j
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q 'T-. l
1 I ( .: .

0%

Julio Agnsto Sept 0ct Nov 0ic

PO RCENTAJE DE EM PRESAS CO N MERCA DERIA IM PO RTADA

io/
o E M P R E S A S * % M E FI C A D 0 * *

lProdtlcïns Pri mari os 6O% (5 1 C
l@, I

IA1 i m e n l () s 5 5 % l

Der.petrlleo-Gas 27 % 1 0st
,

Maquinarias y aparales

Papel y Prol.xinsc; ($7,.0 908.: - . .

* Cantidad de empfersas deI subsector que feallzan Ifnpoftacaones
** Partctpatzlisn en las ventas de1 subsector correspondlente a 1a: ernpresas que Impodan
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seetor com eeclal Mlnorlsta
e ,1 &Ia

r r I I I rl

: Se han presentado lim itadas oportunidades de expansio-n
los diversos rubros que com ponen el sector m inoristapara .
: Las dificultades en 1as cobranzas han contribuido

a dism inuir la liquidez del sector.
: La di spersio-n de resultados continu'a siendo m uy im portante.

: Los artfculos importados m antienen su participacio'n dentro de1 conjunto
de mercaderfas ofrecidas con un porcentaje promedio que supera el 2770.

Siitlaci6n Zeneral do 1) dismlnuir Ia l lquidez deI scctor Illentarltt p lqlc'l'qtintl. i 1.i> I''ç'''x ru It3Ilt'%. 14 )
bl i -.i. ndolos en mucllos casos. a re- q ue conlrasl-t s'.?? n 1 t ru -tt . s .'(l)c 1''.- c ' .4 ko g ,

E I sector eom ertl i a 1 nl i nori sta currir a pré. stalnos de nzuy corto plïlz'o l a ublt:ac 1ï in deh ftl: t3r.!tn fe dc l fn i l .)''. - '
' 

' tant-'eI-e:un-,.,I-.-.-.-'..como una porciksn in,portante de las pero elevado costo tinanciero. l.a 'reanterlor, en .
aetividades econölnicas de la ciudad col,tracciön de fondos producida en el es ctzl''partldtn por lc's rubr. 's ,Nli,1,. n.
I'aenfrentadoul, afiodurante el cual se' sector hnanciero determ inö un incre- tos ), Bcbiaas 3. iklaler,alvs p.'r.I 1.'

han presentado lilnitadas oportunida- I'lellto en el costo de Ios ---- - - -.- . - - .-.
des de expansiön para los diversos saldos en descubierto.
rubros que Io componen. 

El nlercado t-a situaciqz,n tleneral AulMentan
local resulta reducido y las posibilitla- de1 com ercio m inorista . .-des de captarlo ilnplican un esfuerzo continua presentando un 1aS perspeftlvas

que no todas las el,,presas esta. n en saldo de respuesta que la ae norrnalidad
t'ondicionesde realizar

, com oconse- ubicadentro de Ios Innites
cucncia de esta lim itacitsn. 

se I,a ido de Ia nornpalidad. con ..1.- entre Ios elnpresarios.
Profundizktndo la Ifnea diq.isoria enlre Iores mlîs elevados princi- - - -.- - ---. - ---
'cltlellas enlpresas que ostentan una pallnente para el mes de
Situaciön eneral satisf:tctorikz/stslida diciembre

. 

Construcciön. si bien presenta valo-
: .J'-----''---l----p--.---t-----'p--I-- sl r-î-king de situaci,n genera, res nornaales. es notat-le el de-ccnso

I
'ino proceso cle deterioro econqsmico

. 

(lue surge de Ios datos obtenidos para de) rubro dedicado :1 Ia colnercializa-

L''s dificultades en Ias eobr:tnzas de el bimcstre noviembre-dicielnbre ciksn de Artlzulos para el Hogar ). la

l''S Crtfditos otorgaaos ilan contribui- muestra al sector dedicado a la indu- situaciun negativa de las rzarmacias y

C Rk'--s: s s A 2 5
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SITUACIO N G ENERAL

<
>' RD  u2
> Dm

X

1
K

70 -

y ,.. ..., yI , '.. , r.
60 I 'I I F' l

l . - - . -  l - . ' - - -.. . i . .-. ........ .... 

jso j j . j j j ,r 
. i , j

I f

' 

! 1 .1 k j 'j

'''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''d 

j
- - -- - ... .' .. . .. -.1 . --.- .J --.- ..-..1 -.- - . . , I:3 0 j . r , ., I 1

. f 'z . . ; I I I
20 . ' . .. I .' j

' 

. ,l I !i i 
. 

. . 
-  . .-  -j . -j -i .j 1,1 0 7j 

. 

j 1 j I j , ji 2 1 I 
. 1 ; - , ! p 1 l 1 .2

1

* 

-

'

i-
- 1 0

c1;è1 02+  ca  04:è1 05::1 cG;èf *7?n4 0&+  Q:;R4 t::)4 11/94 12:2# ErP.dOCr9

2 ' ''-'. .' . . . X . : ' z .

RANGO; * 100 a +60' Mtly euena +6o a +20: Rtlena - *20 a -20. Norrnal -20 a -60' Regtllar -60 a -100 Mala

Perfumerfas dentro del rânking res-
pectivo. En el prim er caso es destaca-
ble que el 98,9% de sus integrantes
m anifieste hallarse en una posiciön
coaiente. Para el nlbro farm aeéutico.
en cambio. se produjo un importante
incremento dentro de las situaciortes
desfavorables.

Lms expectativas manifestadas
por Ios empresarios minoristas seiia-
ian pocas posibilidades de cambiar Ia
tendencia actual perodebedcstacarse
que si bien existe una concentraciön
similar de respuestas que prevén sig-
nos de normalidadt7o%), se ha incre-
mentado el porcentaje de comercian-
tes que manifiestan perspectivms alen-
taderas.

RANKING DE SITUACIO N G ENERA L
EN DICIEM BRE

INDUMENTAB'Aj j . .... .. y jy y jy y yy1 j AL I M Y B
1 k ' - MAT.CONSTBUCCI
j 'i B00A90S

t -- y cu81EB1A6f CAM':
! , ) - pAp. . ulaqgnl'k: l '-. ! 1( AF,T.

.
P/HIIGAF,

l ! -- o..ï vEqlcuuos j- k -. .- .. .-  l 

ykay.jiyEgp.EEt,Ecrfè$ . - - nuyumzyusuxunugv qyprssvos 1h
=l I -- .

l ) - FABMACIAS
.e .a* .20 () x 4: 60 j

-.'

Tendenela dl vee as

Las ventas a nivel agregado ban
experimentado una leve recuperaci6n
que. si bien no im plica un cambio
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TENDENCIA DE LAS VENTAS
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Clob Peritados. 1:a sldo suficiente para RXNKI NG DE TE N DENC IA D E VE N TA S
'itltllar n.kk,ly,cntlînealnenle la tcnsltyn EN DIC IEM BRE
pontrada por la conti nua d Iqlni Iluci ön
t1c la actividad colncrc ial .
E1 antilisis quc pucde cfe

ctuarse 
CAMABAS Y OUBIERTAS

dontro dc los rubros que componen cl ALiuirNyos y 8EE)I()As
'eztor llhi norista I Iydica ( ue la dlsper- '-' '1
5'6n de resultados es Iy,u),, irnportantc. MAT CO?ISTBUCCION .
Para el rubrt: kjc c:iç,,aras y cutliertkts I,.,lluleErkvAnl, j. .1..% ventas I,ar, supcradl, ampl ii,roente I .lê
'% ex ectati vas Io quc Ie p()s i t,, 1 lltà PAP b' L'BBEBIA IP . .

z
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nhin de vc,ltas. s I resto ac I()s 
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x
'Ubrosquecxhibcn un nivel nt,rn,al ae BEPUESTOS -.-v-z.-- l
'Entk's prexcnt

a valorcs I,,u)? bajos y FAqvAcjAs - .. . -.--..- I .,''
tluellos que l,:tn enfrenlado un bl- I . ilQS'f'Q adverso como son loscasosde ABT BEP.SLECTR ' . 1 j I
''T''kulos pa

ra
'

el uogar y Rodados. Aav FvaosAq -- -.-- - .- r-----,. -.-,-v-.1 ' Ih
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U 1 s r1) I .I vl s c l 'k 1 I '' r'e '.x .1 h tf e I s et.' t (3 1' ( ri t ht

'

l ; tt k? tà 14 1) tl t? i f $ n e n s u s N' e n t a s ' ' . . - .'. . .) tl n I 11 (J l(.2c prr.1) 1 t> I'k.' .1 f Ic r I .1 h. l 1)1 !71 à I t kltl :1 % . (. '4.4 n 1.k' s pt?c . oc u pa n 1 e de detl tlsnrc s i nclll4rat
l Ik.,., j.t k'r : 1 l I)) $ 'tI $ '. tlt' q lt ltl L1 I s% 1 t' I t /I1 tle I :1 s 11) l s- pos i Iai l I d a(l de ree u rri r :.t r.l1

.a).(nr(?qj yjt1) 1 .1 %. . I ( ) %. t2 ( l ) j3 I'c %s q 1 r J o s . Lq.' u tl u' !1 t? 11 u 1'1 z o s po r p a r te d e 1 o hl p ro !.. e ed o rt.? q
. . f'Il u .'

.1 ( ) t , ct I p c l I x tl e t , r 1 y! c I 1 . t; rl () 0 bi- kl i I 1) - c 11 as v e c e s rc s ! ri n ge l a 1 i bc r tatj (Jt
r''t 11'( Cttl k) rc x. kl t' 1 .1 v' I tl tl cld d e B u e nos Inan c io de s toc k y c() nd i c 1 on a uqa
.4 i 1'e s I . t ) s tl I't lk.' tl 1 l ) 'x I (,1 I3t')l' ( lttlos t11 an - llerra In i e n ta fu n(1 a n'le n tal para cl d

cs.
( i c 11 c 1) tx tl parl l c I 1) . tt' I ('l 11 tle 11 t ro (.lt? I c on - e n vo l v i 1.11 ien t() kle l conae rc i o.
r u n t(4 de n't k'.t r(2 kl tlq? rfrt h. ( 4 l'rekl id as por e l
sector I11 I nor. 'kr cl. ilbserN':tndose tl n por- e rsona
u'e ntcl I e p ro 'lled I o q u e su pera e I -'3 7 fz> .
Los rubros qtle m ajdor proporc , tsn de S i bien t'n flovielnbre el l 0()Ct. gcj
Illercaderfa l lnportada han intlorpora- sector nlani festö poseer Ia calptldiitl dt
do a su stoc k son l os ded icados :1 la personal suficiente para su norlllal des.
indunlentlkria. vehfculos. rodadoss ar- enlpeiio. durantc el I'les dc diclclnbre
tfculos eltictrtsn icos. ckîm aras y pape- se observö u na leve i nsufic iencia en rl
lerfa. Para el sector de al imentos )' personal asignado a 1as tareas dc vcn.
bebidas y el de materiales de construc- tas. producto del ritmo de lill de ait:
ciön la participaciön de m enos deI 2% Resu 1 ta evidenle quc en aqucllos Sec.
resulla irrelevantc. lores Jtlnde sc registrlj una lendcncu

de ventas alentadora el personal tke
Co os finaneieros insuficiente, pcro también en el ruhr',

Al'tfculos para el Hogar hubt) una pe.
A nivel agregado, la participaciön cesidad illsatisfecha de vendedorcs

de los eostos financieros no ha experi- A l respecto cabe aclarar tlue :1
mentado un cam bio importante dentro bien el volum en de ventas no fuc 2lt'1'

io tador la cantidad de transaccioneF dcde la estructura de costos del com crc ,
' lores importes mödicos produjo diticulta.minorista rnanteniéndose en N a
i des para desenvolverse c0n el IlttrFth'sim ilares a los del bimestre anter or

.

Las dificultades crecientes para nal existente. :

s'ocks

Dentro deI marco operativo ac-
tual. el buen manejo de stocks se ha
convertido en una pieza clave para el
nèeltlramiento del desem pefio de la
empresa. El mantenim iento de exce-
dentes resulta dem asiado oneroso y
sölo sejustitica por problemas futuros
de abastecim iento, Durante noviem-
bre y diciembre se han observado ni-
veles de norm alidad levemente supe-
riores a Ios registrados en bim estres
anteriores pero que responden a Ios
aprovisionamientos requeridos por 1as
ventas de tin de aiio. La polftica de
stocks contintîasiendo la de disminuir

CO STOS FINANCIERO S

60 ' I
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-.. ..:* 
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- 1- 1 1 .ï .

5 30 >-- --j l 'ul j I I! 
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12 ' !
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: '
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NIVEL Y POLITIGA DE STOCK
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PERSONAL
DE VENTAS EN

RELACION A VENTAS

RARGO:

+ 1 00 a +33 Excedenle

+3:3 a .33 Sufitiente

-33 a .100 lnsuficiertte

lN

I:5 1!4 114

!!: !1;
1!I 1qg 1:9 1cq 1I9

1 :71 :1 
çyy : is

!0

1aB

. . :

01m  *  *  %  %  %  q7+  >  10  1%  !1m  Ta

PROM EDIO
DE PERSONAL

ASIGNADO A VENTAS

EMPRESAS * MERCABO **

âllmentes y Bebllas 27% 87%

lniumenlarla 85% 94%

Artktl 1Q: d:I llogar 75% 81 %

Papelerfa - tlbrerfa 1 (fo/o 1 00%
Fzrmatla: y Perfumeyla: 40% 41 %

Mat.de C:nsl. - PlMllrerfa: 80% 92%
Vehftulis aavo 93%
Repue:tt): Ko/. ese/o
Cémara: # cublerlas aov

o 86%
Rc d au () : j cc v

o 1 00%
ReplleMo: eleçtrénltos 1 otleg

o 1 00%
* canlidad ue ernpresas de1 x bsector que realizan importaclones

.e ParO paœ n en Ias ventas del subse or corrospondiente a Ias empresas que lmportan.
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SECTO R COM ERCIAL M INORISTA - RESULTADO S DE DIC IEM BRE
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: N o se observan m ayores cam bios en el m onto

com posi ci o- n de operaci ones fi nanci eras localesy
I Se regi stra una li cera tendencia a la dolari zaci o' n

de las transacciones financieras
I Los u' ltl' m os m eses conflrm an la tendenci a

a la desaceleracl' o-n en el creci m i ento de 1os depo-sitos
: La sustitucio'n de pesos por do- lares se da en los depo-sitos a plazo

I Tanto las tasas activas com o pasivas destacan una evolucio'n descendente

to di ci em breentre acos y

't 'n 1 t 1 r'Il r' I c Tll c n f t k. . ' ' l # ' ' '. l . . !) '.J'. . J ''Los resultados alcanzados en Ios preelectorales. ù '.
3 rn1 ul > tj ) x. rn u c h. r .1 '. 13 ' ' f' u 1 !$ 1 ''1 .- ' ' t '- J t 'Primeros dfas de diciembre no desta- i:-1 protrrcsls'o as ance de la dolarl- nt .

' billclad de 1.1- tral cn rclau .' 'n -. l.l -ai.1i-..,. . -. !-C3n variacioncs significatlvas en el zrautqr'rt atecta I't renta
- ' 1 ? ! i ' x Hac' , a ?è n dc a fi . ' . l ' ' - > - , ' - 'Qonto y com poslcitsn de operaci oncs operaclt'nes real I zadas ptor Io> bant 6 'h u rck '

àn ' r' > sb? n ! ar u n .1 rv-u .:1 1 I l'; u .1.- 1 ' ' aF'aslvas 3, activas dcI sistema t'inancie. Los spreads o m:irgenes de interme. de ur.,n Io t
ro Ioea! en relacit,n a tos aatos ae ullaclt,n t'endeo a d'smk. 

- .

'')C ttl brc . n u 1 r datl (' kl ue 1 os nl 1 s fn t''s.
Entre Ias principales novedades enel segmenlfàpesoh, cran

d2t blmestrc cabe sesalar una ligera superlores en compensa- .ctlva preofupanteteDdencia a Ia dolarizaciön de 1:u tran- clön ptàr el rltrhslo Cam bla- PPFSWP
%220lOne s fi nanc leras destac a nd 0 u n r lta (C n trt7 Otra: t7 a L1 $aS ) fi nanc ie r/' PZ'R *1 SPC1*Tl'ro
ceso sim i 1ar al observIldo en cl I-:lh perFpccl, N as p-rraS

'%tema a r, i vel nacional . e I scclor dchtact'n scfi.' le'k
La poblaclén elige al dtslar coms'l preocuf7itntt''k. d-lklt3 tltltr Ne - . . - - .. -. - -à''''%'o A acanallzarsusahtaatoslcfAmt, rettistra a n.. el n.'c.t-n-'l 'P 

' d'r''s D au'ucrde' '' '0%'Cberva de valor) sste curnu.o ae k.:lr- un c.lare' -'s':.nce e,' Io: n,. eles de nlo- Je su.k u eta
' 

' ' dc '''t''-SOS''r'- ''''''i'''3Sdç''i'rr'3'-'CLi' delata una m a ,or precaucikîn ue roslaad del q'stcl''a flnanclero. .,4tlc. nlqe esl 5 
Ji'S Ptà'' 'a nO'''n-' 0'' 'aiuac't-'n' se'''ahorrlstas durante Ios ullIn:os I',c- mas. sc cspcra un menor Ingreso .. - na
blccera. el nlonto de resers.kus pre-sesdel aao tales externos. esta.preocupados porel rcsur. capl Iica u,a necesl-'''m'ento de Ias uificultaues fiscales :ç laor otra parte. tax entiaades c. . s''sionalcs. lïsto lrr,p

.3 l dadalicltnnaledecitrltktlencasoaeque'Beertidum bre propia de tientpos frentarun nues.tasexigellciasdecaplta
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Com portamiento de depösitos totales en $ y u$s

200 -. - - .--- .....- . .U

I

100 -- -

50

0

MAY SEP N()V E'93 ABR JtA AG() OC,T DIC F'94 ABi5 Jt)N AGD D IC

Ias previsionrs hechas resullasen in-
suficientes. partlcularmente para las
entidades con préstamos de dudoso
cobro. Consecuentemente pese a que
el Banco Central podrfa otorgar faci li-
dades para la conformaci6n de prcvi-

siones, igualmento gencrar:i proble-
mas de liquidez a algunos bancos que
se trasladarâ a empresas con necesida-
des de asistencia Gnanciera.

La ausencia de cambios sign ifica-
ti vos en el mercado financiero local sc

cxtiende al anlil isis por seglllenltn tlc
operac iones . E n e l c i rc u itt? cn pc$0S.
no se observan mayores varlacitnncF
en el volunlcn total de opcriltlktvnes
tanto acti vas como pasivas. Por el Ik)d0
de Ias opcraclones en dölares. 1o% f)rC%'

Com posici6n de los préstam os y depösitos Iocales

() ()lcNOV AB'KI AG0 9lc AB'94 AGo nlc uzv Aa'94 AG0 (1lc A9.95 AG

1
INDICE BASE: mnnte nnminal de depésitos letales ($ y U$S) corresponölente a mayo de1 '9? = 1 00 --'

fzprrasx
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' depösitos e xh ibell una lcvel iï fl 1 C3 !1 )'
cia alcista. De este modo. setendcn Com posici6n de jos dep6sitos
iene la tendencia a la dolariza-mant 

ti o de operatoria y segm ento de m onedaje1 sistcnla POr P$n cn las transacclones tc1k
flnanciero local .

los aspectos destacables tttn- Depösitos a Ia vistaEntrc
en el orden local com o nacional1(3 *

ncionar la desaceleraciön en FEBBE9O'94 ABRIL JUNIO AGOSTO OCTU8RE IIICIEMBREcabe me
d 1os depusitos. EN PESOS 22% 23% 22% 21 % 21 x 22%el crccimiento e

i al dc dcptjsitos EN DDLABES 1 5% 1 8% 1 8% 1 3% 12% 1 2%I!1 m onto nom n
locales se Inantiene TOYALES 3?% 40% 40% 34% 33% a4%lotalcs en blkncos

cstablc. en tanto tlue el volurnen de
dstamos exiyibe un Ieve ascenso con Depôsitos a plazo fijopr

respccto :t1 valor alcanzado en octu-
yyy; . g E. (j R (j jq (j'gj g gj jj j (. j (J N j g A(; ggy (; (; gytj g q g j; jg j gju jj yj g.
La estabi 1 idad de 1 lnonto de de p(5- EN PESOS 24 % 22% 1 8% 23% 25% 23%

litos 3.. prtfstamos contrasta con el fuerte EN DOLARES 38% 28% 42$zo 42% 42% 43%
crccimiento de am bas variables alcan- TOTALES 63% 60% 60% 66% 67% 6644
zadoen el m ism o mes deI afio anterior.

Por otra parte, las relaciones entrc cientes superiores a uno). vlsta. La composiciön por operatoria
préstamos y capacidad prestable (nle- Esta situaciön contrasta claramen- se mantiene sin grandes cambios (66%
dida en térlninos de montt) total dc te con el bajo nlvel de prdstalnos en en plazos t'ijos J' 34% a la vista)

.

colocaciones en los bancos locales) se términos t1e depösitos en el orden 10- La evoluciön de las operaciones a
nlantiene estable con respecto a la cal 

. plazo explica en gran parte el cambio
Situaciön prevaleciente desdc el pasa- de cartera en los ahorristas localcs.d
o mes de agosto. conlposieiôn De acuertlo a los datos disponi-
E n forma aproxim ada. casi el 75% de las operaciones bles, los deptysltos a plazk: en dkslares

de 1os dcp6sitos totales son reingresa- llan crecltlt: en detrl Illento cle Ias ctllo-
dos a través de operaciones de prdsta- El Ieve ascenso de 1as operaciones tzav'loneq kl plkkzk' ef' I'lt'nckl-k lt 'cal.
RIOS. .. 1 req; j Iyj ! e y) ( o qjqy j q j j j u lljqy n dcpasivas corresponde a un m ayor nlvel FJ c

Analizado por segm entos
. la pro- de plazos fijos y colocaclftnes a l:t Pré' qtamoh rcspt'lpde .1 ul) nucsri' au.

pensiön de los bancos ha
manejar su carterade crédito
pretkrentemente en m oneda
extranjeradeterminaun naa- Dolarizaciön de Ios depösitos
yor coeticiente préstam os/
depösitos en el seg

mento jxx - - . -- . .- - -. - - -. - - . --- . - - .- - . --döl
ar (8s% para el segmento

dolarizadoy 65o parael seg-
mcntn .. x e Rnz?. - - - -- - . -- - - . - - -'- ' -<' u' 11 PC S O S J . -* ** '* 'lC

abe hacer una observa- .
Cit;n adicional en torno a este .1 6,()% - - -- - - -- - . - ,
QSP'DE to . A n i ve l nac i on a I D

:o - . .--  . !ta . .- - .-  . -- - .. ... ' - - -
lnbién se observa u

n ln a- .i ' -'- ' -'- '' - '--- - ' -- -- 'J 
or 4o% . - . . -. ..-- .porcentaje de prejstamos 1. /
Qn tërm i nos 'de de tssitos en = î.P pQI 
segmento de m oneda ex

- ï' ztlaà .-- - . . -- -. - - . . . .- . . -- - . .- . - . - -. - jtranjera ! '
N0 obstante

, el ingreso 'd
e capi tales exlernos perln i- C'l' '
le e îN@3 ABa atln A(;0 ocl t)p' r694 AB!i Juq tGo 0cT iltcrl el pafs 

tln Nrolum en depré 'Sta
nRos por c Ilci lna del . ' . ' ' . . . '. .

monto de de tssitos (coefi-p

C ----1ty: s n s A
37



sectoe Flnanclerp 
Iao jg

I11 e n t O e n e l In O n t (7 d e O p t, ra -
û'i Ones doculnentadas aun-
que con una clara desacele-
racitsn en su tasa de creci-
lniento duranre el ti Iti !7.10 bi-
mestrc.

De acuerdo a la informa-
ciön suministrada por las 3

1.entidades consultadas. el R
monto nom inal de adelantos 2

Jen cuenta corriente se ha
1

m antenido en niveles esta- d
!bles a Io Iargo deI aso. o

!
Tasas de interâs

1 8t1 y - - - - . . . .

2

N N .. -

Com posiciön de Ia cartera de créditos

Los datos destacan una
reducciön en los niveles promedio dc
tasas pasivas para colocaciones a la
vista y a plazo.

La reducciön de rendimientos des-
de agosto a diciembre ha sido signifi-
cativa en la gama de operacioncs a
plazo tanto en moneda Iocal como
extranjera.

En el primer caso. el interés pro-
medio anual cae del 1 0.6% al 8.8% .en
tanto que para operaciones en d6lares
la reducciön va del 7.2 al 5.8% .

Esta tendencia de tasas en general

Tâsâ EFECTIV; 
ncjyngsDEPOSITOS PESOS DEPOSITOSMENSUAL PROMEDIO

' 

0 1 9 l 0.33 -
0
-
.
-

16' LAvls''A ()
.:, n.aa (),a4 1 a.a, (,.25 ) (,.4 (,.24 

.. 
0.2a 0,25 o.za 

. 
0.24 . . - .

1 1' ' I 25ptxzn FIJP ss c,48 j 0.71 0.c
,M h (1.Bs $ c.Bs $ c.7: h :.-/3 S'2s (pss (:.66 (3.s: c.6 G. I

CBEFICIENTE BE 
.VARKBILIM D DEIASAS IIEPOSI'rOS PESOS BEPOSITOS DOO RES

i 1 âgcs,: 1 cctubre I nlciamb ,b,iI l punic A,cstn ! nctnh'e i. nitiem.âbril . aunin
; 1 i p , (,26CKIA BE âHBRR: () 23 

( () 27. () a! j Qaa $ 0.2 :,2.6 0.z.a 0.18 0.33 u-
, 

zs j c.:5PLM o FUB (1 32 0 32 0
.31 0.28 0,32 0.23 0.21 1 0.23 0,

Cœ flciente de variabilpdade esvlo estàndar de tar
.ar.qa% promedlo

es extensible a Ia m ayorfa de 1as enti-
dades.

Esto es. se mantiene un comporta-
m iento homogéneo cvidenciado por
el nivel bajo y estable registrado en Ios
coeficientes de variabilidad para este
tipo de operaciones.

tre los mescs de ngosto )' diciembre.
Para anlicipos en cucnta corrlcnle

en pesos. el interds desciende dcI 3.6a1
2 . 5 % m e n s u a 1 .

En la otra gama reprcsentnti%'a tle
Operacioncs acti v'as. los prdstarntasdc?-
Cumentados en moneda extranicra. Cl
interés promedio se reduce del l .9 ai

1 .38* .
Es importante dcstacar que Ia re'

ducci6n en Ia tasa activa para (3I4orz'
ciones docum entadas cs actampasada
por una mayor dispersiön en Ios nl%'e-

La tasa sobre prdstanlos también
evolucionaen sentidodescendentc en-

38 Clœsapâ
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(ju knwrés sobrc Prdstamo: fijados homogeneldad en relaciön a los nive- tiene a nivel exce
sivamente elevado.

lcS
jos disti ntos banCOS. Ilsta aprcc ia- les dc I nlerds atîn es elevado dado que Este m argen lenderé a descender en laPOr

tjrj queda reflejada en los mayores el rnenclonado coetic iente akin se man- nlcdida que aumente el n i N'el de mone-cl
jvejes de d ispersiön reflejado: t)n los tiene en N'a Iores signl ficativamcnte tizaclön

. la eficiencia de1 sistema ti-n
eficientes de Variac iön . SO ObNlan- bajtlh;. Pese a la tendencias dcstacadas nanciero y u na mayor competenclacin

ttr cabe tcner en Cklcnta q tle C! grado ()C en la& tasas acli vklq el spread se m an- enlre las cntldades. :

TASA EFECTIVA pREs-rAucs EK pEst)s 
pgEssxuis o  ïjlju lyEsMENSUAL PBOMEBIO

1 i ! i piciembre i ' ' pi
ciembreAbril i Junie : Agnst octubr Dicie :- g âbril Junio I Agost I octubr . Dicie . .-

j I ' L MIz. Min. ! Méy
.. Miq.

I ; .âdelantes en Cta
. Cte. . I 

. I3.55 3.79 t. 3.62 3,35 2,98 4.9 
.
t 1 ,97 1.53 1 .74 1 ,7 1 ,88 1 7 3 28 1 5. - - - - . . . .L. t - ' - , - . : ' ) - '! I I I i ' ; 

I Ioperac. oBcumentauas I 1 E E ' $1 I l i I3
.02 3,24 I 3.22 2.68 2.5 j 4.25 I 1 .5 1 55 1 ,72 1 .91 1.59 1 .38 ' 2 1 .3I . I I

COEFICIENTE DE pjusyAucs Ex pEsns pnEsy
AMns Es ntjkAnEsVARIABILIDAD DE TASAS

i 1 â cstc !1 ccwdre f niciemb Abri, ' aunic Ag(,s.. I acwdre niciem.Adril I Junla r .
11 1 ' $ ' i 11Adelantns en Cta

. Cte. 0,23 l 0,23 : 0,20 l 0,20 ; 0.20 O.1 . 0.1 1 0.12 0.32 ( 0.36. ...... '. I . I - # . - . ..... . - . .. - - . ''''' '' - -l 
o a, 

f 0
.
24 ' (,

.
a.,, aqla (),:() 0.,1 0.1a ' o

.
lsoperacinnes documentadas 0

,19 l 0.18 j , 1 ,
Coehoente de variabls'dad=desvio estàndar cle tasavtasa promedlo
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I Una plaza sobreofrecida ha sido una de las
principales caracterfsticas durante 1994.

I Sölo los locales com erciales céntricos y estratégicam ente
tlbicados tienen posibilidades de colocaciön.

I El alquiler de cocheras ha experim e' ntado un im portante cam bio,
fruto del nuevo sistem a de parqufm etros.

I Los depösitos com erciales presentan la tendencia m âs desfavorable del sector.

El Sector inmobi liario laa soporta- embargo, debe tenerse en cuenta qtle pecto a la lendencia tlel bimesfre an-
610 dufllDte 1 994 una persistcntc ten- existe una amplia gallla de prtpieda- terior. Laô po>ibllidatleh dc rcali/ar
dQ9Cia negati va tanto para Ias des enmarcadas en este rubro y que su una tnperacitin relacionada con IOu'a-
opootorias de compra-venta como dispersiön es muy importanle. Las Ies comerciales esl;i t'ada vez IFIY
PRO laS de alqui ler. U na plaza peculiaridades de cada inmueble. en vinculada a la ubicttcién céntrica deI

Sobreofrecida en la mayorfa de Ios cuanto a calidad, conser-
f'Ubrgs qne componcn el sector fue u ciön. tlbicacikin )z opor-
DDû de 1as principales caracterfsticas. tunidad, hacen que la ten-
LO& resultados agregados obteni- dencia observada se atri- La tendencia neda'iva

d()s para el bimestre noviem bre-di- buya al sector en prome- jstente
i ha sido persc 
embre. comparados con los de sep- dio. A grandes rasgos,
tiembre-octubre

. muestran una muy puede decirse que son los a Io Iargo del a:o
leve Inejoro. departamentos de un dor-
oentro de la operatoria de com- mitorio y Ios funcionales

pra-venta,el rubroquecomprende las aquellos inmuebles que
C'sas l 1, Iets presenta en pro- otorgan mayor dinamisn'o al merca- mismo. Elrestoae los Iocalescomer-

y os c a ,''I di biliario. De acuerdo a Ias ciales presenta imporlantes dicculta-
e o, una tendencia regular que su- do inmo

Pera los valoresdel bimestre anterior. 
ultimas mediciones, este rubro ba desparasuctalx aciön,phncipalmente

Sobre el final deI auo se produjeron sufrido una importante contracciön si se lo plantea corno una inversiön
i'! ö una alternativa. AI respecto. durante loscunas operaciones que imprimie- en su demanda Io que signinc
r''n un tono menos clesalentador

. 

sin aisminuci:n de mtisdel 50% con res- ultimos rres aaos se observö un au-

nmr-- 41w sssx
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TENDENCIA DE LA DEM ANDA

AQENTADORA

NORMAt

DESALENTADORA

FEB 94 A:R 94 JUq :1 AG() 94 ()cT 94 ()1C S1

. . .. . @ . . ... , '

40

20

TENDENCIA DE LA DEMANDA (Diciem bre 1994)

CATEGORIA A N () s TENDEMCIA
Chalets y Casas () ()0 b() 00 :()' ()0 -s() 00 + desalenlllltir:t
Pisos-Dptos 3 a 4 d () ()0 1 :) 6.1 86 36 .86 36 ++ muy lesalefltadora--- . --- . -- -- -- .

' 
-. - ---- .. .. .... .

' 
. . . .

' 
.. ... L .

Dplos 2 1. Snc/dep 0 00 3 1 82 68 1 8 -68. 1 8 4/+ mLl!/ desalefltclïlo r?'' .- - - Y- - - .. -  - S. -Y - - .- . -.. .. . .D
eplos 1 t.

...y ftlnc. 18 18 40 00 41 82 -23.64 N regtllar
Locales 1 

.0 ()() 10 ()0 80 ()() -70 ()0 4k: rntly desalentatlold
Cocheras 20 ()0 4 ()0 76 ctl -56,00 + desalenlildora---- .. . . -..-- . . . 

. 
... .  . 

.
. . 

.

Depbiiios f),00 o,oo loasoa -1()a,o() +9 muv desalentadol'a
totes p/chalt-casas 0.00 55 00 35 ()0 .35,00 + öesalentador3 - .
t-oles p/iioriz y t-oc () oo 48 otl - s2 (:- -s2 oo + desalentadora. . . - r - - - . r .. .. -  ' -  . .

.
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CATEGORIA A N D s TENDENCIA
Ghalets L Casas 9 42 49 -40 W desalsntadora -
Pisos-llplos 3 a zl d 0 9 91 -91 +w!a muy desalentadora
Ditos 2 d. inc/tep 0 18 82 -82 ++ muy tesalentadora
Deptt)s 1 d. y ltlnc. 0 36 61 -64 ++ mtfg jesalentadcra -
Locales 10 25 65 -55 + desalentalora
cocheras 0 20 80 -80 ++ mtly tesalentatora
Dep6sitos 0 10 90 -g0 ++ muy desalentadora

Jq.qla motlilqcacitsn ptledtz expllcarse dicnte a m inimizar su volumen y por de Ia zona balnearia resullaron baq-
gor Ias nueva: pautas en Illateria de ende sc genera capac itlfltl ociosa de tante elevados con respecto a unida-
trolltrtll sle trlinsi tt) tlue rigen en l a i nstal aclones . des s ilnilares ubicadas en otros bal-
ciutlatl. I .a existencia de parqtlfme- En general se siguen presentando nearios de la costa bonaerenqe a pe-
tfos y el control rnfi' s estricto de ltas dificultades en las cobranzaq de al- $af de que no sufrieron modi ticacitn-
geriodos y nlodal idades de cstaciona- quilcres . En Inuchas ocasiones se nes lmportantes con respetzto a la
mien'o han llevado a un desplaza- prejiere renovar un contrato con idcn. Eemporada pfzsada. Para M onte Her-
miento m uy im portante de los sccto- ticas condiciones de pago sl se cstci en most'. en panicular el valtAr orienta-
res utilizados para estacionar los ve- presencia de tl n inquil i no que ha cum. ti $.0 de Ios alquilcres estu vo defi nido
hlculos. Por cl contrario, el alquiler de plido satisfactorialnente con 1as men- de Illodt'l prineipal por la ubicacién
depösi tos ha experimentado la ten- sual idades . ante Ia al ternativkl t1e dentro de ci nco zonas pertkctamente
dencia m és desfavorable del sector incrementar el alquiler y ce lebrar uI) del imltadas, presentando variaciones
inmobilîario. I-a necesidad de un nuevo contrato con otro locador. prorlledlo. para un i nmucble con si-
manejo eficientc de stocks en rela- Con respecto a los alqui leres dc rlLl lareh tlktratrleristlcds. tlc I ïàrdt?n del
Cltin a los costos operati vos y ti nan- temporada en lOs centros turfstltltlts. 50&t'' entrtt l()N ehtaball rlIC 163r %IlUt1di3S
Cieros que implican mantenerlo inl- en g. eneral las tendencias fueron alen- )' aquelloh tlue se Il:1llqlbClll 111.1.. lllttla-
lica POr lo ge neral u na Pol ftic a te n- (adoras . Los V ill Ores dt'l ltAs a l q u i lerc s dos de I as z:t I n .lN 13 50 & ro n Et= s l
P

?TENDENCIA DE VENTAS - I -

AQENTADORA - - - - - .-  . . . - '100

80 . !

60 I -

I

20 I
NORMA.L ) - - -  . . - - . .. . --- ' -- -' - - 1

0 . - j
. 1! () ''----

. zs () I
1

-S0

.90 .
DE '- - - ' -' - - '- ' - -SAQENTAD - ' - - ' --- -. .1 00

JUN 94 AG0 94 OCT 94 0l0 3.$
F-E B 91 A9 R 94

?cbalets y casas pisos . optos. a a < cI. Dptos. 2a Inc/dep. optos. ,d. y func.
' '- -  j

C r--c s s 1, A 4 3
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TENDENCIA DE VENTAS - 11 -
r

j '

PLENTADORA/
1. 80 -  --- . - --i

l 1
? 60 . -- .-.-- - jé

'

l I; 40 .2
;
. ? f
/ --n r
NORMAL 0' / /

'

I
.20 I -- - j I
-

40 -l . ..)
-
60 - -  . - - -.-- d

p I !
8 - - - --- () .-.- -.
;

DZSALENV. -100 -'-- -
FEB 94 ABR 94 JUN 94 A(10 94 0CT 94 DlC 94

Gocheras Locales Depôsitos

TENDENCIA DE VENTAS - IlI -

-
j () ---

1
-

20i
.70 --

1 . -
-40

-50 -

-60i
7z 1 - - 

-  -
- - - - - - - - 

J*

' 

J
DesAteNTAooRl .g; - ------------- ----

a,ca. JFE8 94 ABR :4 Jtfq g4 Acc g4 O6T 94
1

I

Lotes para Horlzontafes y Locales Lotes para Gllalets y Casas l
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TENDENGIA DE ALQ UILERES - l -

TADORA 100 - 'ALEN

80 ' '-

60 - ''

40

20 -j--- '
NORMAL 0 ' . '

-20

W0

.C0 '

-80

DESALENT. 1cg

FEB 94 M R 94 dUN 94 M G 94 (1(:T M D$G :4

chalets y Gasas Pisos - Dptos. 3 a 4 d. Dptos. 2d. Incldep. Dptos. 1d. y func.

TENDENCIA DE ALQUILERES - 11 -

0 - -  - '1 0 IALENTR OU  
i

. IK) -  ' -  -

;

6c --- I

40 't '
g ... . y j0 .

j 1
NORMAL 

f

pM0 
1

-80 - --

DESAI-eNT. -100 '
AG0 94 OCT 94 DIC 94FEB 94 ABR 94 JUM 94

cocheras D*PfSi$0&Locales
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Iae 1 8 Indlo dores de sltuacl:n leneTal

j - . . ..I e r I 1 I
*  œ -

I r I I I

Situacio- n actual - ' -
y perspeclivas
m aeroecono- m icas Crecim iento anual deI
para 1995 Producto Bruto Interno (PBI)

l-a crisis (le 51t6x ico en el Illes (lc fs
dlcicmbrc tuvo fucrtcs efcctos sobre PRBRII:TIO $w51 4 ' - -

l a s i tu ac i (5 n e c o n ($$ In i c lt d e l pa fs . Ei'.i t as '
i 12 - ' - -- - -c lrcunstancias representan un camb o - ' ---'-

z
de contexto para anal i zar las pcrspec- : 1: - . .

tlvas econtstnicas atirlnandosc nue- 4 .
vas condic itlntzs caracterizadas por una ;
dlsm I nuc ién cn el l ngrest.) de caplta- 6 - . . .1
lcs. mentàr expkînslöl, dcl tlréd Itt' y i , .. . l
tlcqrlce leracitsn en el crec irn lento deI '- i
13 B 1 . J - -- -
(.' ( , !7 1 ( ) a s p e c t o p os I t i v (...) , d c b e d e s - e

t . dcar'se l a n) a y4 lr i n lc i :1 l i N'l't de l g ob i e r- Iq1) T p)! jse: !s?3 s:.T jw.s $.;FIu.,l.k c A..v.,;:f).
It l 1 I '$ ) r rec O m po n e r c l s 1) pe rtî h' I t fi q c l t l

1
), t t'11) pl etar l as reffàr Inaq estruc tu r1t I es i
Pttril rccuperar la credl bi l ldad tle Itls%

I '1 r'versores extran ieros exhl bientltà u na 1
- j 'pos 1 c I t'ln s ol vente 
. I

l ''. q l k7 s nl e t as p r i or i t 11 r I :.1 s d e l g ( ) -
blcrno han determinado en los prlllle- Crecim iento anual
r'3s Ineses del afio. un resurglmlcnto de1 consum o y Ia inversiön
d e l a p re s i t5 n d e I p o d e r EJ' e c u t i v o s o -
L'J'C gobernadores (para racional lzar cl 4: .

Vasto ptibi ico provi ncial ) y legi slado- PlltlNoencg 1-
r M V- ' ' -CS (para la sanc i tsn de la le y de so l ida- . :

( - - ;rldad previsional 3.' otras dirlgidas a z w . - -. . -. -  . - -  . - . - - - i
Qompletar cl proceso de reformas es- 8 1. :
tqlcturales). / lfl .- - -- I j - h - -- . ;I '' l !!

' 

'

L a c r i s i s ln e x ic an a ta m b i t6 n ge n e - ! 1 j1. ... .j.; ' 1 lro 
tln ran im acto sobre el sector 2 0 - - '' '61 P I

9 n a n c i ero 
. L as d i fi c u 1 t ad es e n f re n t a - 1 T - - l - . . . - - - . ... 1

,d .. ,- . ee'g POr l 
as entidades de men or i

Qnergadura ante el retiro de dcpösilos .za 'I
'keler6 el roceso de concentraciön '9..* 'H' 'H? '?K' ist 199a 0#'Ct*t P'''V'9D'P :
de la actividad a través de fusiones y 

. . . . i
êtbosorciones

. Los efectos pueden ser l
%inttttizados en Ios siguientes hcchos'

. 

'

dolarizaciön de las transacciones ti-
Dzgcieras desmonetizaciön y contrac- - PROMEDIO DE PRONOSTICOS Df L-AS PRINC,PALES CONSLILTORAS PRIVADAS

(2 '-'--k E s s s A
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û' 1 t3n del cred l tO. lras Iadtx de allorros de
C n t I d ade hk nl C n t'sre S .1 Iaû n C (3 S

' 

de l11 a y ( 3 r
t? n '$'t? r.!l ad u ra )' &; t3 I $ (2 fl t7 i a .

Eseenario esperado
para 1995

Para l 995 . tanto Ios prontsstlcoh
taticiales conlka los elaborados por I.ls
principales consultoras priq'adas antl-
cipan una nlenor tasa de crec im lenttn
en el producto )' cambios en la ct>mpt?-
sicién de la denlanda agregada. E1
gasto se cxpandir;i por un com porta-
miento dinimico de las inversiones y
exponaciones que comm nsando en
parte un menor ritmo de crecinliento
en el consumo.

Las inversiones estarfan impulsa-
das por los emprendimientos de 1:u
empresas privatizadas, acompahadas
de un mayor nivel de obra publica y
construcciones privadas.

Las buenas perspectivas para la
dcmandaexternase fundamentan prin-
cipalmente en Ia recuperaciön de la
econom ia brasilera :8' la puesta en fun-
cionamiento del M ercosur.

El mayor crecimiento de Ias ex-
ponaciones sobre las impocaciones
tenderâ a revertlr el elevado dëficit
comercial.

Las diticultades para aumentar los
niveles de recaudaciön y contener el
crecimiento de1 gasto. pm icularmen-
te en el arma previsional, anticipan
complicaciones en el Sector Ptiblico
para atender los compromisos de deu-
da e intereses. En este marco y consi-
derando Ia menor disponibilidad de
tinanciamiento externo. la demanda
de crédito del gobierno impondré una
fuene presi6n al alza sobre la tmsa de
interés.

9)

PqcNoançalpo

9
; s: -
(2
.j % -- --
!
J
Y - - --30

# - . - . -'* D
tr

10 -' ' '

c '

1 %1 1 M  1 H3 Est 1H4 1 15 IPRfVAD3' J

Com ercio Exterior

1D pxx
PIIONO:NO 19*

1x

x .-  . ,. -  -- -  .. - - fam

* .;g * . .
# >  B
; e $j Y.c ïC 

. -  -  -  .=  3* N % kj -. - . (j' t <  I 7 G
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,1 . . :!.m . - - .w) J
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1 901 ! 992 1 gqa E&t ! k:l ogpcb.t F n q/AaO'

* PROM60fO OF PRONOSVICOS ()6 LAS PRINCIPALES CONSULTORAS CRXAIMS

Tasa de Inflaciön
- variaci6n anual IPC -

Con fespecto a la tasa de intlaciönd
se anticipa un bajo nivel. No obstante.
los precios de algunos productos ten-

derfan a iricrelnentarsc por Ia recuptl'
raciön de demandaexterna provttnlefllt-
de Brasii. I
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Reglstrar SuS operaclones con nosotros

le otorga beneflcios.
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Entidad Registradora de contratos con tasa preferencial.
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