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D e eim eeap

En 1os ûltim os m eses del afio pasado, privadas en procura de obtener por vfa
ciertos acontecim ientos indicaban la excepcional y con el apoyo

posibilidad de una perspectiva m anifestado por altos funcionarios
optim ista para el futuro de las provinciales de la anehelada zona

actividades econöm icas locales. franca. En estas circunstancias. esta
E1 cam bio de expectativas fue situaciön posibilitarfa el despegue,

im pulsado por la concreciön de la superando 1as barreras que im piden el

demorada privatizaciön del Complejo crecimiento. Los pröximos meses serân
Petroqufm ico. Paralelam ente se decisivos para el futuro e irân

reanudan las gestiones de distintas delineando un contexto de despegue o
instituciones locales publicas y de profundizaciön de1 estancamiento.





Edltorlal

Anteee entes Iegales

B nlre lvts antecetlentes leg:lles t.:
ptlsiblc mcncionar los siguientes:

: ( l 85t$ ) l.ac'y Nf' 84 tlt!l Senadl: y
Célnara de Rcprescntantcs del Eslado
dtt IlttentAs Akrt!s dtrclarantlk: a lsalàfil
B I a n c 11 c o n) ('' Puc rt o F ra ntr () 

.

: ( l 920) Proyccu) dc Ley dcl Di-
putatso M .fsuido sllbre t'reacitsn tlc
zonas francas adyacenlex :1 los puertos
dtr Pllgnard . I ng . Nvhilc o Pto. Galvén.

% ( l 942) Proyeclo dc l-ey de1 Di-
putad4j N1 .(Jui(jt> sobre la creaciön dc
una Ztpna Ifrnaca cn el I:ducrl4) de Ballfa
Blanca.

: ( I 97 3 ) Prtlycctt, dc l7cclaracitsl!

2

Provincias favorecidas con Ia excepciôn:

PubllcaGlönProvlncia Fecha de flrm a Le# Provlnclal
e n B .O. P.del Convenlo

Santa Cruz

La Riq a

Slgo. deI Estero

Jujuy

5/12/94

16/9/94

7/9/94

5/12/94

2.365

5.998

6. 104

4 , 772

3018194

41 1 0/94

1 4/10/94

5/9/94

C ' ' ' WR>.>.nn

. - - - % 1 a a

(@) Ftlo çfeada eor l4I Ioy ty 14 ? j' rtsllanlcotada fxhf el
Podef Ejectpsivo Nrlqlonal a I6avês deI decfolo 1 788.93
Con antcfjorkdad. p1 decreta prtwioci/l 4 588/93 cœ: el
Enlo 2or!a F rrinca Lts PlalnE 4 f egtaml!n to do ftlnclonafmlonlo de esta Zona V rIIBO
qtloda gnalmente notorizodo pof Tescllutziin (420/94) dp
Ia Setrelaria dln Comtvrtrio e Inversloncs





Editorlal

E I i Inpacto de una zona franca
estarfa en gran m ed ida supeditado a I
ntilllero de radicaciones de nuevas
epnpresas )' su perti l det'i nido ra')r el
sector de acti N'ldad I a tecnologfa eln-
pleada. la escala )' el niq'el de integra-
u'itin de las acti N'idades ( en sentido
ï'ertical ), latariztlnlal ).

Desde el punto de vista espacial. el
Ilnpacto de una zona franca xtexi tosao
se extenderfa a una arnplia regiön. En
base a di v'ersos criterios (regitsn agrf-
cola tri butaria al puerto. centro educa-
tlN'os cul tural y colnercial aslento de
iurlsdicciones administrativas 1 traba-
Ic-?s anteriores han perm i tido delim i tar
u n :.1- e a c o m ti n m f n i m a c u y a e x t e rl -
siön abarca uI) tervio de la superticie
de la provincia de Buenos A ires y
parte de la provincia de La Pam pa.

En una instancia tan prelim inar
(aun existe una importante dosis de
incertidulnbre sobre si t'inallnente se
aprobar:i la norma para Bahfa Blanca)
b' a falta de m ayores detiniciones, re-
sulta prem aturo describir con preci-
siön !as caracterfsticas deI im pacto de

CONDICIONANTSS

pe I's pec r l 'k,11 , p u ed e n
dl I'erellc lflrxe t? f ctzttàx dl l'ectt's e i nd i -
recfos. Ltls pf'l I'l'leros rcstj ltzln Je las
i 11 versiones t1e I nstal acift)n y posteriol'
funciollall) lentt: de 1 as elllpresas rad i -
catla c n el lirea que del iln ita I 11 zona
franca .

l-os e'l'ectos I Ildirectos captarfan
Ias relaciones entl'e las acti vidades
dcsarrol ladas en la ztAna franca )' su
entorno. I-a lltagnitud de lt's nlisnzos
dependerlin del grado de articul acitîn
entre la zorlll franca y Ios sectores
producli vtls de la regiöll .

L- rl f b r I11 a e s q u e In ci' t i c a p u e d e 11
destaearse dos ti pos de efectos l ntl i -
rct.'ltls. Por uI1 Iado la reaclj vacitîn de
las elnpresas del entorno y un aum en-
to de1 empleo generado por una mayor
delnanda de m ateria prirna, servicios
bienes i ntermedios y ti nales. Por otra
par'te debe destacarse el inlpacto estrfi-
tegico a través de la identificaciön de
nuevas oportunidades de inversiön o
I a mej ora e n I as cond i c i ones de re nta-
bilidad para Ias empresas ya existell-
tes.

A corto plazo esto podrfa signi fi-

plu'te . esta c i rc uns larlcl:j
re v:;t ltpri za i n ff'atlst I'tlctu ru como ryltfo
1 l es . g rl.'j a s y c Ji 1)1 a ra s fri g () r f l'iczls . a c .
t 11 a 1 nle n te c() n b:l.i o g rado de aprtAvc.
t; 1'1 al'n ien t() .

U 11 au Incnto s us tanc i a l de l trki lict)
de b uq u c s p e r In i t i r 1-11 a I t? a 1'1 zar u 11 ct'ls .
t() t'i j o fned io nl kis actres i l7le pltra !i-
nancial' Izls (lpenlciones de Jragat'ltl
si n depender tle aportes exterllos. t'q
largo plazo, ttàdo lt4 anterior se poti'n'
ei a en forlna l'lotable si se articultlso
t'on el Fernlearri 1 Trasandino.

f ..a art ic u lac i ($,1 de l f

'

t Zl7 con C1
fcrrocarril Trasaltdino dcl Sur conso'
Iida Ias posibil idades de desarrolla:

' iales concctadas 21eorrientes colnel c
mercado asititico y :tl mercado tltlro'
peo que atraviesen Ia regiöll.

fcrirûl tlrl altoEsta situaciön eon
J a ratl i C 2 'vaiorestratégico al Grca parzl

iö de nuevas industrias qut, i nCOf'
c n

1 e ado a la m atoria Pri'
poren va or agr g

Im pacto Zona Franca

R Nûmero de radicaciones.
: Perfil de nuevas em presas: sector, escala tecnologia.

EFECTO DIRECTO
Corto plazo Mediano 9 Iargo plazo
Q lnversiones de instalaciôn. g Funcionam ienfo operativo.

- .M

EFECTO INDIRECTO
R Demanda de bienes, materia prima y servicios Iocales.

: lmpacto estratégico.

4 c '-'gégp s . A
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Im puestos Arancel + Tasa de Estadistfcas + IVA +
Aranceles, Tasas e Percepclôn IVA + Percepclôn Gananclas

iae 2s

Plazo M éxim o de Permanencia

Régimen de lmportaciôn y
Exportaciôn Temporaria

Aranceles para exportar
directamente al Mercosur

: @ *

' 

* & a . '

Compra de Insumos en el TAG I.V.A. 0

Reintegro a la Exportaci6n O/o sobre el vaior F.O.B. menos el valor % determinado sobre el valor
de los instlm os impodados agregado en la ZFLP

lmpuesto a 1as Ganancias Régimen General Régimen general

Depôslto fiscal ' 1 80 dias
Im portaclôn Temporarla' 1 80 dias Esi î) li rrlitej

S 1

0

Costo de Bienes de Capital Precio C.F.I . + Arancel +-rasa de
lmportados Estadistica + IVA

Costo de Bienes de Capital Precio de Venta (con lngresos
Nacionales Brutos lncluido * ) + iVA

4 ') En el caso öe que corresponua
Fuente Ente Zona Frarsca t.a Ptata Gerenoa Comerctal lvenlajas para lndustnas de exportaothn en la Zona Franca La Platap 1995

Precio C.F.I.

Precio de Venta
(sin lngresos Brutos * )
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t r In us ei I

: Se m antiene la cafda en la tendencia de ventas del sector
industrial.

: Las expectativas de 1os industriales contirman los valores del
indicador de situaciön general para los pröximos meses.

: La recuperacio'n observada en la sittzaciön de la industria
durante Ios m eses de noviem bre y diciem bre, resultö transitoria
de acuerdo a los resultados del relevam iento de enero y febrero.

Situaeiôn general portamientthresultacoaslstentecon u,l par.. '.E.- prfx,xlrn..'- r'cz-c-
i te para el agrc- Ei lndic.,a.-r dc 'cnacn-x't, ae ...,r.-

descripto anter ormenEI sector industrial experimentö gadodel sector industrial. ta-; experlmenta par-. c.p prcscore rele-
en 1os ultimos meses dc I 995 una Iîn cuanto a Ias posiciones. en e' Namientounacaftla s'ratt-icasl'..l. lsr-
lek'e recu eraciön en el sald'o de' res- primerlugarselpalla Hierro) Aceroaf go de la recuperacltin que qq- observ-,

p
Pöehta dcI indicador de situaciön ge- igual que en diciembre con expeclatl- durantc el mes de diciembre de) afh''
''erBl' Sin embargo en esta oporluni- vas positivasencuantoa la -. -- - - - -. - .--  .
dad '

. se produce una cafda en Ia len- evoluciön pröxima. scgui-
dencia que si bien permanece dentro do por petroqufmiclks ) Aupjenta

.
d
,
e la normalidad demuestra que se Retinerfasque aq.anzades-
P'erde Ia recuperaciön obtenida en Ia de el quinlo lugar. A11- Ia presio- n de los
t'portunidad anterior

. mcntos y sebidas se ubica
Cuando se clabora el ranking de en pentiltima posicitsn con eostos fiaaneier@s.

situaeiun encra, uede observarse una Ieve mejoro cop res-', , pq
''e para obrero existen tres sectores pectoalrânkingdediciem- -  - .- -

- - - --- -.- - -.- - - .- - - . - -

consaldoderespuestanegatiq,omien- bre.mientrasqueel ultimo
'rasque en diciem ure s,lo uauia uno. Iugar se halla ocupado por srigorfs- anterior.
Asimismo aquellos que exhit.n in. cos que habo experimen'ado una re- si bien Ios nivelesde stkx,k resul-
dieadores 'con vasres superiores a cupesacon interescnfe dumnte rl bi- fan insuscientes.seobsen,aunaxcu-
t'2:E'

% 
poseen menores niveles que en ,nestreanterioryesta vezcaesu indi- peraci,n al compararlocon e, bimes-

'3 O'Jortunid
ad anterior. 

oicl,o co,n- cador.ctlnexpect:,tivasdest.as..orables rreanterioreon unamayorx rciôade

C h'r  s s x 9



s- -  l- strial Ia* 2:

SITUACIO N G ENERA L

; tv =VA 1 ->
. k g, ''-)

ï 1 ' 1 Iœ .k) ?'' n , 1-- '- k- -. . - ... ! I ;

'

i 1 t j à 1 j j jI I : . , , j
-  ' %  ! -, 1' . 

s.-u . l u . - . g j L . I y - j, -'..-11 , . - , 1 j j - .-j 1 . L- -N p 1 )
y ) t ! , I , t . j g E 1 1z k
' ! ! ' ' ' . - .1 I 1 I l .:::IIi5

' 

;

' 

, 
' ' 1:

,

* 

.

' 

.

' 

j

' 

(

' 

1; 11 q

' 

j: j

' 

j

' 

, 
.j.

' 

jr...

d 

......... 

l'
j

d 

.

' 

j! y

' 

gj..
f''

d 

.. j

'

g .-u-.---..--. . $ . . L. . : ..0 .
=

a: .29
5

O W  0*%  0%%  a%%  07V  (eq.l (&95 l@œ  11J.B 11%  01&  02&

C * @ * . '.. a @ a

RANGO: +1&  a +e0 Muy Buena +60 a +20 Buena +20 a -20 Normal -20 a -60' Regular - -&0 a -100 Mala

los enlpresari' os del seltor que l tas con-
s I de run dentro de l a norm al idad .

Se obsela'a un 1 ncrem entcl en los
c'os! os ti nank- i eros ckanltA pvrû'e n ta ie dtx
ltas Jtas tuas (m ales de l as 1 nd us -
tn ..kf. . Seg u n l o I n fo rrn ad o por
los t, I'tAP:'e sari os en el rel ev a-
I'n iento de e nero ), tk brerta de
este afie

A nl N el at-xregado. el n l N el
de uu llzaclon de capaiidad i ns-
tal ada resu Ita 1 nfe ri er al reg 1 s -
trujulo e n e l b r mc s Lre an teri or

.

h: on N alores que se ubl c an alre -
uieutor de I tl .F '-' s Sb k-' arav . k P
enero & febrero neslxv ( i N a rne n-
te A1 reuledor del e..l t-'c de l os
! rtd as (r! ales ( 1 e ne g5l anes de no
% an.a.r sus ni N eles de prmlui-
c p on jxroxl m am e nte . m Ientras
q u e m a.y d e ) -' 5 L7- p ! an ea l nc' re -
r): e n t-clt; q

ywu wa a &  v% s

Paru el birnestre enero-fe-
tyrerta se delect.u segun Ios re-

su l tados del re Ie N'an) 1 en to. u n a cafda t1e te rnl i n ados setptt; re S pel-tene.l lC1'lt*N
en la tendenkria de %. entas del agregado al agregado
de la industria. S 1 n enlbargo pueden HI subsecttar Pelroq u I m 1k72* % RC'
obsera ar'se algunos m oq' I lnlentos en 1-l nerfas e xperi Illenta una I n7pOn2!1:0

RANKING DE SITUA C IO N G ENERA L
EN FEBRERO

HIEBBO Y ACFf!O

e'- ''j ..- . jyyjs j ,jF<
xw r  > - PETIROOUIMI

-  

yyjgjctijtltg1 I N D ' tl0 N S''t
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NIVEL Y PO LITICA DE STO CK
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M NGO +100 a +33 +33 a -33 -33 a -100
NIVEL De STOCK Elevado Normal Bajo
POLITICA DE STOCK Aumentar No variar Disminuir

tar sus existencias en 1os prdximos
m eses.

En el caso de Hierro y Acero, si
bien se halla en tcrcera posiciön en
s'entas. posee una situaciön que no es
desfavorable y presenta expectatiq'as
posill N'as. con lo cual ante la insufi-

ciencia de ex istenci as se observa la
intenciön de increm entarlas en los
pröxim os pen'odos.

La proporcitsn de m ercaderfa im -
portatla dentrt) de Ios inventarios in-
dustriales se increlneTlta en los Illeses

de enero y febrero. El porcentaie de

enlpresas que realizan importacioneh
di sm i nu ye a l 26 ç'c p con stituye Ildo al.
rededor deI 329*0 dcl mercado.

lEI m odo de ope rac itin es en Fu
m ayorfa a través de ilnportadores df

B uenos Aires, con un porcentaje qut'
ro nd a e 1 67 fl'to , y e n segu ndo l ugilf 2
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PARTICIPACIO N DE 1:' l:l t'-Tl lJ) l.l t.-- j hj (..4-.,.) t'a T .,% f-p f.k S f3 0 B RE E L STO C K TO TAL

POR CENTAJE DE EM PRESAS CO N M ERCA DERIA IM PO RTA DA *

JUN 95 AG0 OCT 01C FEB 96

A I i men! ns 50 1'o 33 G.t 50 % 50Qzo

Cnnst. Hierrn 40:.0

Qtlimicos 09 o (4%.0 0%

Petroq tl imi cos 40% 4 06t.?, 40% 4 0 % 4 0 %

17 I'i 41 () r f f i () () () z/ k () L:..a () Gh//o ;? () Qz/: () 0/,<h
*
(lactidM  öe empresas del subsector que reallzan lrnihortacpones

PO RCENTA JE DE M ERCA DO IM PO R TA DO R *

JUN 95 AG0 OGT DlC FEB 96

âl i m e nl () s 7 8 % f; 2 % 7 8 0,% z 8 s/o l 8 O,/e

C () n M . H i e rr () 4 4 % 2 6 % 4 4 % 4 4 %

Q tl im i c Qs () % () % oog
, () cr'k- - ' ..- . - -. . .. - -  -  - - -  .-  -  -

Petl'e l a im i (: () s 3 9 % 3 9 % 39 % 39 %

!: ri îI (, rifi (:tl () o/o () e/q () eyc :$ 0//0 () @//0
*
Partv pacd,ck en 1as verttas deI subsector correspondlerde a Ias empresas que pmportan.
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1 Se detiene la cafda en la tendencia del saldo de situaciön
general, seguen los resultados del relevam iento de enero

febrero.y
: Las expectativas no denotan un cambio signiflcativo en

Ios resultados para Ios pröximos m eses.
I Se observa un increm ento en la participaciön de Ios

costos flnancieros en el total de costos de las em presas.

Situaeiln general estenecen al agrcgaqlo deI comerci', -.'n cercant'- a -,-..', l.. .lu. .,.uc... .. ..P 
. , l , , .e e 1 re K t, , s Ic I $ 4% rtl br. ' ' fnf ' '' !. ..:' ' ' '

m ayorista, pucde obscrvarse que cua- qu
b 's en su, lncl du.'-.qlt ,rc x . 'î> p ?1' , 'Segtin Ios resultados que surgen tro de ellos exhiben s'alores posltivoq. re-; aIt' 

'3''.''.'-'tI'.'- 1''' 'fdelrelevan,ientorealizadodurante Ios sl primer lugar se encuentra ocupado mo, Iasexpectatls:'s .''.,,
a s tle ? s u b s u' b: 1 d ' ? n ' ' i '.meses de enero y t'ebrero de I 996 la porel rubro Allntenttls que ocupaba t-l ltzs emvre%ar'é

i ' - Itan alenladtàraqs 'uaciön general deI sector m ayorista tercer lugar el bi.,,estrc anterior r,'os- su
se presenta con una leve mejorfa con trando una recuperaciön en su
re%pecto a meses anteriores. si bien el saldode respuesta. Esle sector
S3ldo de respuesta aun se mantiene delnuestra un com portamien-
Begativo se ubica dentro del rango de to sinlilaren Ioque se refiere al Keve recuperaci@- D
111 norm alidad sin m anifestar una pro- desenq'ol q'imiento de las N'en-
t'--d.- -.-5- -- I---f-,-d- ,----a--- ---.è,p-----d--,---p-----,- en Ias ven,as auran'e
Cia. Las expectativas que poseen Ios vas futuras favorablescomple- I m es d* febreeO-
empresarios respecto ae la evoluciön tando asf la situacithn del sec- e
de la situaciön general de sus empre- tor.
S''S en los pröximos meses

. indica que !ïI segundo Iuttar estzi ocu-
noprevén camuios signit-icativos en la pauo por productos para Kios- de el prl-papeleras Jcsclentle desPerspectiva que se manit-iesta en este cosque asciendedesdeel cearto. vale ba en .)1 blrl'eq-
'illimo relevam iento aclarar que en este caso no signisca mer puesto que ocupa

. Inre y s. ublci'noviembre- diciemCuando se estudia el desenvolvi- una iInportante meioria dado que Ios tre. n una Jisnllnu-
'''iento de los direrentes sectores que niveles en Ios que se mantiene el saldo en el tercer lugar. co

17C k'k''- .
u s s A
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TEND ENCIA DE LA S VENTAS
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'avlos Pröx.im arnente sinf.) todt.) lo con- que Ios dc's prinacrc', Iugares uc baiian , î,.. ...1h. . . 1) .f : r . . . i .)1-.. ,..1. - at'l' ' .5 .'t
'Qriça ' l iqm os xectq,re s uluq.. vc .pL$' . . . .. r. '. ,'. ' L'... '. ' . ' ' .. r'' r ..' '. ocupadt,s prar os 'nS

e observa un leve increm ento en en la oportunidad anterior. Fl prlm ert , . lc-. El I . ). :,1. 'r.. ,1 '' @. ' ' $..1,. 'J' ;' r ' ''lapartici
pacitsn de Ios cllstos financie-

ros en el total de eostos de las em pre- ' ' '
sas, que al consiklerar Ios nixreles de lc

's9UQ Stt 
estâ hablando es bastante signi- K KIKG DS TSKD ENCIA DE VENTASg

cativo. ! EN FEBRERO
La relaciön entre I

a cantidad cle .Ptrsonal destinado a 1
as N'entas y los ' . -  - .m ? ' ' ' ' ''- ' '0% imientos de la uem anda. intliean ' ' j PAPEt-EFIASque se mantiene dentro de Ios parume- it

ros de Ia suscieneia dado que Ios I ' 
'
- - ' 

ALIMENTOSCmpres
arios m antienen al rn fn i rllo l :1 1 ' ' 

''

IQantidad d ( ' I 
: . 6 () kf' GA SC' Personal . I : g : DEB PETROL

. I . j j ! , .X' Iend
eneia do vonvas ' 1 i . vAauINAaIAs

: r ; (- , ' E . y ApAaAyast. i ' ; ,a tenuencia de 1as ventas en el : r ! . I . :'Pre:ad
o m ayoris'a se rs:tntiene en jl rl------'--'--- ' ': I . ! PMODUGTOS''ikelex 
sim ipares a !o

s que surgiertxn 
i ! !'I t ' . .' PRIMARtOSen el bi 

I .1 
..u. - --- I p , f 'mestre antcrior eon 

un:' pe- -- !g''eiia mejçlrfa para el m'
es de febrero. r J 1: J 1. r' paao p/xloscoAl reali

zar el ranking habilual de .. -t- -. - - - ' . . - '-  1 i ' ' ' 'tenklenei
au -:() .x .4c .a () zc <) stl @? ,(x'e ventas puedeobservarse
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: El indicador de situaciön general vuelve a descender luego de
una leve recuperaciön experim entada en el bim estre anterior,

I Los niveles de stocks permanecen en niveles bajos sin
erspectivas de variaciön.P

: Leve disminuciön en los costos financieros como porcentaje
de los totales, m anteniendo aun valores elevados que diticultan

la operatoria.
1 El personal destinado a ventas se m antiene dentro de Ios

parém etros de la norm alidad, con cierta tendencia a Ia
insuficiencia

Situaciôn general tfnel r:inkin.g habltual de situacsön encuentr-i c--l-t '.k'z '.1. 'l'''.''r'.' f'' '' '
' ''n I tft! ( ' $1k' 1 rl t d k1 I p 1 . 1 f I.I IR ..3 1 f li g''t 1V1 i rl 'encral puede observarse tlue exlsten t 1d t?F 

.te c a 1 t.l .t ,c 1) I .1 -. 1 l tl . l 'J 1 i ' f 1 I.J '.* r1 b-' ! . ' l '.l '. 1 . 1
Si bien durante los Ineses de 1,0- stslt, cuatro secttlres que ptlseen un a hf1 11 1 r1!i.1l1 t'i %1$lQ '''' 1. 'V

''iembre ydiciem bre del agopasadv' Ia saldo de respuestz' posltivt), rlllenlras empresa--tluc c . .
' S em barg' ' l -'h c . pû'v' tt'î ' '. ï! - ' 11 . .1, 'Situaciön general deI comereio m lno- quecn el mesdeclicien,bre hubla s'e:e. 'n

' 1 ' 'h' c? fl'' Prt.' % '1 f' I ' ' N ' '' ' '' - t hrista reflejts cierta mejorfa. en esta Io cual evidencia el estacltà de loq sec- testadktq p''r $
t'm rtunidad el indicador correspon- tores que componen el ctamer-
dienle vuelve adescender

a
demostran- cio Ilzinorisla.

do qtle s6lo se tratö de un comporta- El primer lugar lo ocupa No se m aM iene
miento puntual alentado

. 
en Ia m ayo- Alim entos y Bebidasque recu-

'fade 1os rubros
. 
por 1as fiestas de fin pera su saldo y asciende desde jo- ndeaùo y node un cambio permanenle el tercerpuesto. Luego se ubi- Ia leve reeuperaf

de tendencia
. 
cabe destacar. que de ca Materiales de construceiön j sjm estre anterior.de

todas manerasel indicador se m antie- que perm anece en Ia mism a
''e dentro de parémetros

, 
que a nivel situaciön que el bimestre ante- - . . - - - .-. . . .

agretado pueden caracterizarse de rior a pesar de tener una m uy' b 'afVf'lDC't'DC'W '2t'aC':''a
Bormales Las expectativas de Ios pequeiiadism inuciön enel valorde su rubroso re

' i'''t'S m'-st''- intlicapo--ibil'd''-
empresarios del sector reflejan una inaicador. cumaras y cubiertas se Ios prksx

. I uege se encuentran
P'M't'ra en Ia cual no se esperan cam - 

halla en lercera posiciön seguiao de des de meiona. -' R uestos Elcctrtynicotk, y
bios importantes para los prcsximos Repuestos. Articulos para el Hogar Artfculosy ep

iasy pero me-meses l ânkin: anterior, se en ultimolugarpurmac
. que Iideraba e r

cr - 25
EBBA



Sector com ercial M i noyista
. iae 25

SITUACIO N G ENERA L

&) 1
u ! r J 1
> z ! g 1 ' r 1 . -aa) .p-. h ; j , ) g j ô j , / : j ---1 j j j j j Y'--'h-lj j

' 

1 1 l - J i - -- ' f;- - j j y - j : Ij j -- j g j j J 1x l-j, r -A ! 
, ; , ! ; j !, y ..j ! j j t--- - j- t r j j- j j j jl : 

, p-- 1
, 

- -  L 1 l 1 1. !, '1-, - 1, t j lj - - 1 t -
ao t' . g i - 1 , ! : , ;Ii - . I , ----1 , j 1, - $ .
' t' 'l1 9 

.1 ' 1 1.-- .1 1.---11111-1 ,. --. .r # - p 1
.$ o -'- ' '-'

il -1. . --- .
-10

.20
01%5 (M?RS tISOS (f/95 07/95 A 95 + 5 1A 5 1 1ë5 1205 01/96 92/96 6xp 5V0

rfas. rubro al cual le cuesta denlasi ado
superar los I), veles medios de perfor-
m ancc.

lf1 saldo de respuesta de tendcncia
de ventas retom a la cafda que se detu-
vo. transitoriamente. en cl bim estre
anterior. R1 lndicador se ubica en valo-
res skmi lares a )os registrados durante
los meses de septiernbre y octubre del
afio pasadl).

Los ni veles de i nve ntarlos tl ue
poseen las empresas minori stas, se
mantienen bajos mientras q ue los
empresarios no mani Gestan intcncio-
nes de increm entarlos préxim amente
debido al escaxt) impulso que posee la
dem anda en este perfodl).

Se percibe una pequcfia dism i nu-
cl6n en la participacit'in de llys coslos
finanvieros en el total de tlllslos de ias
em presas rninoristas pero atin se truta
dc ni veles în uy elevados y difl'c 1 les de
stlportar para el Kcctok'. Sumado a la
dism inuciön del ritmo de ventas y a las
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TENDENCIA DE LAS VENTAS
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dificultades ue experimentan algu- ' - - ' -q
nos rubros en Ias cobranzas. los pagos
cotidianos pendientes (ilnpuestos

. sa- ' -rsxoExclA DE VENTAS'A
rios. servicios

, etc.) muchas veces ! RAKKING DE
debcn ser afrontados con endeuda- ' SN FSBRERO
miento de muy corto pl azo q ue conlle- ''
Va tasas de interés l)).ls elevadas. !

'endeneia de ventas l CAMARAS Y CUBIEBTAS
I INOUMENTARIAL

a tendencia de ventas cae para el ' 
aEptlEsyos - jkilVpcêado minorista con ressecto al - -' .'

a
klimestte anterior, segun los' resulta- 2 MAT CONSTBUCCCQr'I ' 1
uosdel relevam ie

nto de enero y febre- ALIMENTOS Y BEBIOAS . 1rO.
IA ( ' PAP Y EIBBEBIA . .rt eulos para el H

orar. que ocu- .-- ---P'bata
primera posiciön en e) rânking 

i VEHICULOS '

,
de vent

as durante el m es de febrero. 1 RoaAnos ;''ene una im
portante retraeciôn en las Aay.qEp Euycya 1 : ' . 7------ve

ntasca 
' -

' 
.- - ---  

'

yendoak penultimo lugareon ) , ! I''D êran porc
entaje de Ios empresarios ABT.P/HOGAR I iqu

c ' ' 'Qalitiean la tendencia de ventas FARMACIAS ; 
-
' ' - - -como d . 

- - - .-  .- .-  -- .-esalentadora
. ssta situaciön so .4ç, .x c a .() 6.9 soQ'XM tlcrd

a eon Ia infonuaciön obteni- ''tX' -0 'N . 
.

t h''--s s u a 2 7
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da s tà b re I a s l ! u ac' 1 tA n t'!tb 11 t? I : l l dt! l : l xs
e I1z pre s a s :1 e 1 ts u b 's ec ( t: ' L cl I 1 1 q1 ,),' ( ' 1'
d e n 1 a n d a t.- x p e r l I '13 e k 1 t a c 1 .: k- n t? 1 b I I ) n e % -
t rc an l e 1' 1 o r . p rtà d u u' tt' d e k7 t 1 1 1 ) JAra % d e
tin de aho paretze llaber agtplado l a
disponibi lidad de cndeudarll itrnttà Jc
la nlayorfa de Ios consunl Idores re-
gistréndose aetualmcnte compras de
pequeiios m ontos.

En el mes de febrero. el prim er
pueslo lo ocupa CâInaras y Cubiertas
que asciende desde el sexto lugar.
seguido de Indumentaria que a pesar
de tener un saldo inferior al de dicienl-
bre. asciende a la segunda posiciön
debido a la evoluci6n del resto de Ios
rubros. En el tiltimo lugar deI rânking.
coincidiendo con el de situaciln gene-
ral. se encuentra Farm acias que pre-
senta una tendencia inferior con res-
pecto al bim estre anterior.

I ..t s e :) ) 15 rt' %. ti s j 3 t? 1' t C 1) C t.r l C 11 t C % ê t l t' t' ' l 't 1 C 1' - t 21 1) i 11 C X i >; tc 11 ttl !( (.: o rn o e 1) I u n) a yj ) r fa
c- 1 o /1) i n(4I'l s t z

'

t S 1 rl k'' 1*13 1711 1't;!f'3 . d atll'' C l tl e 1 (

' 

,... pe r fotll )% a n I.t 1 i zados

t l e '.; (? n k

' 

' ( ' l '$ i I z) i t* I ') t $ è t l e I l t d t.- l 1 '1 .:l I l t l t 1 1 ï , '.;
clltpresal.l ()s l)t , Clenel) l 1) lu- I1c Itàll de costos Fi nancieros
i 11 c rc I'l'le 11 f a r l ( , % h' i 11 ( ' pl ) r t? l ic ('1 n t rar i ('1
planeutl) d isrll i 11 tl i rIt ,x, 1--1 Iltttrle jt' es- Con respecto a Ia presiöta que ejcr.
tratdgico de I ils neuxeh ldade'x de IneI't.'ll- ccn los ctdslos t'inancieros stlbre Ia
Jerfa resullo (Jlzl N'cx pilra t? T. i tar un it so- cstructura total de costos dcl comercio
brecarga e 11 loq t.'txtslt 's ti n ancicros q ue al por lnenor, puedc observarse una
ilnpl ican I :1 i 11 ln()A.'i I i zttc it'ln de fontlos. pcquefia dism inuciön en 1os valores

Con re l ac i ($ n a I ptarce n t a ie de par- d el i nd i cador. S i n embargo. aén $c
tfcipacitsn Je mereaderfa i lnptnrt:tda trata de ni veles elevadtls que d i ficu 1-
en Ios stocks de la'k em presas. dste se tan el descnvolvilniento de las emprc-
m an tiene en n i veles m uy si m il ares a sas de1 sector. E- I endeudamiento de
los registrados en meses anteriores. lnuy corto plazo. necesario para afron-
rondando el 22* . El 77% de las tar gastos norm ales de funcionamien-
em presas pertenecientes al sector m i- to. que se gestiona ante entidades ban-

norista trabajan con artfculos ilnporta- carias por medio de descubiertos im-
dos, Io que signi fica aproximadalnen- plica (asas de interés elevadas que
te el 79% del m ercado. El m odo de luego com plican Ia operatoria.
operatoria miis frecuente es Ia impor- Dentro deI agregado. existen difc.
taciön a travds de operadores de la renci as t! ntre los regi stros (le 1os dl fe.
ciudad de Buenos A ircs. mientras que rentes sectores. Se observa lnayt'r (3re'
el resto se realiza nlediante Ia compra siön cn Ios subsectores Vebfctlltlk.
en el pafs de origen . Las operac iones Articu los para el Hogar y A rtfctllos y
a trflvt!x de imponadores lot'ales resul- Repuestos l! lectrkjn iclès. lllie ntras que

stoeks

Se acentkia para los Ineses de enero
y febrero, 1 a l nsuticienc ia de stockhk en

NIVEL Y PO LITICA DE STO CK
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: A nivel General, aum entan los depoesitos im pulsados por m ayores operaciones&

en moneda local preferentemente a plazo fijo.3
: A nivel local, los fondos depositados presentan una pequen-a dism inucioen.

: Las colocaciones en moneda extranjera son sustitufdas por depo-sitos
en m oneda local.

1 El nivel de pre-stam os m antiene su evolucio-n descendente. con una m ayor
rticipacio-n de operaciones en concepto de adelantos en euenta corriente.Pa

1 El com portam iento divergente con respecto a los fondos depositados determina
uno de los m fnim os niveles observados en el coeflciente pre-stamos/depo-sitos

I El 1 nterees sobre creeditos reuistra una leve dism inucio-n para operaciones&
docum entadas y un significativo ascenso para adela. ntos en cuenta corriente

Panoea'ua xeneral este tipo ae depdisitk'x rcpresentaban de rc-cupu,cklult'fa II't.>c- qre-louc-. ,.' .
i el l 56(. tlel total. t'bstvtllte. t'l rlllTl' ' ilt. r<'% LlPi.'I'.tt. 11 'l1c.ks

Desde el anuncio del proyecto de r't'htqrrlo'' c-' ,1'-ts .'c c'lu'r-dtl.l kl uc cl '.1..*1
'oforl11lt de1 Estado a Inediados de PanoralMa Ioeal 'slstenl-l till-tlne'rt'l'fà k'I) u ' 'nl'lo'f ' l ''
r'oviembre asado los depcqitos en el es'e contexro. .. '' xi'brc. !-,r'u'- ql... ..Ii' ' -'l

p - .
pais exl,iben una tendencia ascenaen- ii)n sahf:l Blanca el procest'
te que se rolon a iaasta el m es de expanslvo de Ios duptsqitos se -p g
febrero. .detiene a tin ae aat'. oe actIer-
E:-1 aumento de onaos en el siste- do a Ios ultil'pt,s resultadoq ob- se interruenpe

'''a snanciero o e aeterm ir,aao por un tenidox. aurante el prinlcr bi- - -
E'ecimiento rnus jntenso ae las krolo- T,,estre el nis.el tolal Je deptssi- la recuperaclon de
Eöciones ea m oneda loeal. (os Iocales se I',antiene estktble - -: Iocales.

L.a demanda deI publico se con- ',,arcando aiferencvias con It, 
d*P@S' **

zentrtsdemodoesp.tcial,,,ente intenso evolucitsn k'scenaenle ae estk' .- .. . . -
sobre I -p azos sjos en pesos y en m enor m isrkhk. y,uri:,tate a nix.el -..1e1 pktfs.
B'edida en dqjlares. eexe al freno en el procesk, Je ni. el ae cf'lovx-lcit'r,es sc aproxl'xlabf'

''esulla interesante rernarear una rel',ol,etizaviq--n Iocal, -.l ,irtis-xo a-l- ;'l registrktao en ,'t-rr''a pre- i-' a I:'
'n''-orconsanza (,e Iox auorristas, 

,.e- juntl- ae es.-.-lt,qhif-n ae Ios aep-ssito- crisix. z-x-.tuitlt'l--nte. a pesz'r d-.r 'a
''e

''ada a travds de ,1,,:, llpal-or rlartici- perr',ife ,'isuallzar :'s,?-x.Io.; rat-.-ki?i-r-.,s. ct-ntr:tccior' ael ultl'n-.' bi'nesrre. --,
RZciBB dt't lo'!!i depösitox :.t plazos nla- Encolnparacitbna Ioxdalosdel pktfs.t?l N'tAlunlell de fOntltlh en bllrlw'k'.ti lt'K.xaltl.s
''-re''a 'os-at'

qlias .,s1 'nesae febrero sisten'a '.,:,nk-:trit- I-.
-c:,l lni-rii' la etkl,.,l' se '',antiene en ni-.eles I',kixlll'-'s er,

CREEUUA .!5



secto: Financieco 
iae 1$

Evoluciôn de Ios Depôsitos Totales

!
I
'

j

1
! L'l u:
1 Q œ *

k'sj e 1I
1m

k '
3 K - - -'-

JUt AGQ XT D'C FE 9$ M R Jt?L AG ê D C FF AS

' --u= - Toœl Bahia Bla=  ---*- - R tal P>,*

INDG  BASE rrœ to e  >e lerxM os tcAaes (5 y * 1 cuvresçxyrxdv te a rnayo del '92 n !00

(7'oï'1't parado con los s'al orcs .4 nl 'i el
ge nera I . e I si s tenla G nanc iero ltval

e 'th 1 be un poru.e n laj e n) al t3 r ) plr e ntlty
u n m al'or gradta d e do l ari zac 1 t4n de l0$
fo n d tas d e pos 1 t ad os ( t' 3 f-c e n e l t3 Fkïe n
local )' 53% a ni v'el de1 pals )

Desde e 1 pun to del t i pta de Orer'a'
c 1 o n e s . se d e s t a c C''I u n tz u n'l e n l o tltb l ZF
3 Iocat- iones :1 ( a '$' 1 sta en lllkl rlt-d'lct

lov-a l # +t'le% ) )' u n rerrtlceso e n lO5 Pl .1-
. 

. r.j (-a(-k. jztas ti Ios en nloneda extranle . -

Evolucidn del ceédito

nl e n to d e rll o n ed a I tx a I ( 5Cc ) . s i tu a -
citin tam bién q'eritlcada en el orden
nacional pero con una intensidad nle-
nor.

La tendencia expansiq'a se inicia a
mediados deI aho pasado. En este pe-
rfodo se ads'iene en general u na de-
m anda creciente tantta de deptssitos en
pesos )' e n dtsl ares . A paf'ti r d e fe brero .
Ia elevada diferencia entre 1%  tasas de
crecim iento de las colocaciones en

tanto que a niA'el de1 pafs lentam ente
se aproxim a a los m ixim os registra-
dos antes de la crisis.

L.a i nterrupc itsn de1 crec i rn iento
entre febrero )' diciembre esté' deter-
m inada ptar un m enor nivel de coltxca-
ciones en dölares com pensado por un
aumenlo de 1% operaciones en N sos.

Uno de los rasgos destacables en el
kiltim o binlestre es el crecim iento de1
volumen de openaciones en el seg-

!
1 Dolarizacio' n de Ios Depôsitos
1
t

l!

1

1
l I

83 94 A9Q JUN #G0 0C1 9IC FE8 95 ABR pU& AG0 0CT DIC FEB 96

* > p. M t*e Re ia Btlne.a --<> - > p. M llr Keclonalt 
-- --- - ---. .- ----.

La e Ia %'e para I a ex pansitAn Jf'l
crdditta resîde en Ia es'oluc-ien Jt- IJ
rnonetizaeit'in de l sistenlkl. es Jt-cir. ('!
retorno de los deptîsitos :1 ltàs b21nv'OF

Los deptssitos nctos de la lnle#rvl-
t-itsn ( requisitos de liquidez eN $.!? ldON
POr el Bancta Cenrral ) )' de las disptAoi'
bilidad en cfecti v'ta de las t*ntidadc>;
bancarias deternzinan la v-apklfid'lkl

bl ' i 1 de ft; ndoh '
presta e (t.aterta ptytenc aEsta ï'ariable a ni vel ,?? ItAbal t.-tl lt'F
ti I t i nlos nleses ha txs'ol uc- i o n kltlt' t'B
fonlla levennenle ptasiti N'a. r'hehkt.' 2 t1D0
l * ' lit'it*ll''en os lneses tle noq'ienlbrt. ) t

bre han aum entado Ios niqeeles Jt- i0tC'
raeitsn >' de efecliq'o en b21nt71'S Pzf'd

. 
wj , a:,! tlk.af l'ontar e I i ncrtrlnentt: t'yslklk '

d - - b f'P t U t Y-entanda de fondos en tlic ielll
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Secto: Financiero
Ia. as

pucsto al riesgta de una devaluacitjnjl
aor cl lado de la tasas sob

pe prtxa.Intos
, el proluedio de 1os banc

os lfxu.lcs destaca un levt rttluccitsn araP
opcrac itAnes documentados en dél

are:
' en pcsos. E1 interês efectivo m

crl6ualres
ultante actuallllente se aproxi

ma al1 (761, anual en dölares y al 2
.6% trs

esos. %P

Sintesis de Ios resultados para el bim estre Enero-Febrero 1996

DEPOSITOS

Biciembre Febrero Variaciln

Nivel indite depésitns * Local 244.5 j 243.7 @ -0.3%
Pais 228 . 7 2 231 . 0 1 1 . 0%

cempasicién e * % seg mento d ôlar I ocal 65. 1 % 63 .3%

% seg menlo d(')l ar pais 53.7 % 52 .6%

*/o p I az0 f i j 0 1 oc a I 7 1 . 2 % 7 0 . 3%

PRESTAM OS

Bitiembre Febrero Variaci6n

Nivel indiçe préstamos * Local 1 28.5 1 1 8.0 ; -8.2%

Cnmpnsicién * * % seg mento d slar 60 .9% 63,0%

% a d e la nto s c/c 1 3 . 0 % 1 6 . 0 @/o

Ccef. Présl.m ep. en B.BCa. 0.53 0.48
*J Base dOl lqdtc.e monto nominal de dex sltos en mayo '92 = 100

**2 Parbczpacen del monto en CJ operatoria sobre el total (plazo s/ dee sstos tolales y adelantos s/préstrnos totales)
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TENDENCIA DE LA DEMANDA (Febrero 1996)

CM EGBRIA A N D S IENBENCIA
Chalels y Casas 9 4 7 /14 

.35 tsb rtstltlli'll
Pisos.Dptos 3 a 4 d O 0 1 00 

. 1 00 hlp.# 11111: (I(lsaI0l1lJl(1t)la
Dptos 2 (l. Inc/dep 0 24 76 76 

vI,,.# Ifllly tlllsaltllllatlol ûI
Deptes 1 d. y ltlqc, 9 ljb 45 -36 'z:h f tJç)1ll;ir
Locales 0 23 77 

..# + Inlj? dflsalnlltilflolfl
Coclleras 0 45 55 

.55 .4'z di)s;1I()I1tJt(l()r;lD
epfsltos () 27 73 

.73 + 4: 1T111: flosalof 1t;ld01JlL
oles q/cttalt-casas () 67 33 -33 xl rfyllulal
Lotes p/kloriz y Loc 0 () 1 (

)0 . 1 00 4, dtlsill()lltll(1flf 11

i j @

CATEGORIA A N n s TENDENCIA
Chasals y Casas 1 B 59 

:3 .5 ...y polmal
F1lE; () ï; - () r)t () s :3 p1 dl (1 () j (j (4:4 

. (5J? qtrg .1k: (!$k45r (t(!!;J'Iil(l1û!flf'l1!
() f)t (1 i; 14 (1. ifl ()/(1 is j) () :! / (5 /1 

- 55 fj sjy (j1It;;lIill1t êl(lt)IJ1
Deptos 1 d. y ftlnc, 27 45 28 

.1 + nolfnillt
-tl (h8kl(!f; f) :j :? (J js 

- (; /3 slz flt) s;1t()l1k11f1tJ$ i'
(; (q; h e r a s 0 5 5 4 5 

. 4 5 N$: fltrl; aIe rltiltltlrll
t) (1 ;) 91 6) kt () i; () 1 é9 (1 ;! - is k! qj: ql/ rll tlbl (16l!ICllt1l1' êl 61tl' 11
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La variaclfsn en cl x ivel ciencral Ios preclos en el rubr'o Indum enuaria r,rz-.s ). , pr, ,Jr,'c t , . . 1 . u . -. ' p . .-
deI fndice de precios al consum Idor deI -f),9q. , rnayt,r a Ia rcglssrada .c) 1 z'r'.a h'-,, ' r'. .' ' ' -'.p ' 1 - .1 ! . ' J' ' .
PQO el Prim er rnes de l 996 foc deI m cs anterior Dtrntrf / dcl ruhrcl. las f) 01 fl' sc t 'ip''rr . t' taï(,b'ê'-'T' r' '.1 r''Ji'r '
B'l fz-o unicaq alzah c.e rcglstrarthn en If), on'. Bient..s .? ser. icios .ariv,s I.p...r ,n' . ;

El inicio de1 afio describe alzas y culcls deyolerfa ) r'rlt,lerfa f-è.I rcstt, de rncx ..c rcg! xrrurf,rn -.n crobbasz' , 'lx '
j, . . . j , , ,; ,''J''''- en un rango deI cincopf,rciento Ios prr,duct.ns sutrIert,n t'a,as le,.c- ,, inaIa.- rr.a.-r,rm cr,rr-. cr, ..,r!l..u . . r
Vucba.s variedades no registrazon va- siendo Ias més notables Ias t,h-
'i/fï'f:;n con respecto al mes anterior. serwadas cn If'., amfculflx de rr'a- '
'au--ervundose para el resto una leve rrcxulnerlu. rr'pa Intcrlc'r para
mayorfa de alzas cr,n resnectf, a Ias muier ) ropa exterlf'r para i,r,.- I .ve aum en'o
bajas. Estapa uefia desco 'm peosacjrqn bre .
Proporciooal entre los rubros determ '- rï1 rut,r', A'ivienda presentt; en el pnrner
n6 la innacifsn nnal r,bservada en el bajas deI ordvn dcl tres e'r -f
ndite se destacaron Ias bajas en clentr, en alquller 1...a varlau ':',n m ** del ano.
lrldurnentaria viviendaysalud m ,en. del capftulda fuc del -() 84.4.y ' . :ras - .--
. 9ue Ias alzas se prtzaujcron en L..l rubr.lsalud-aunvf,n nuq:-
l'rans o

r,e . crlmunicacir,nus, fsspar. vas y I'rsu.n aIzas cn clcmtrntt'sP )'
t'miento y l'

-qc uipam ivnto y funclona- de prlfnerç's auxlllt's , pequefias bayas Ia b'glene ). cl f.vu.d-ld/, per-c-nal. s,en-
'nien'r, del i,o ar t,n altlunr,s medlcamentç,-, cerrïy el df, los prtxluvtos dc ttx-ador Ir's JeéI 

.

l'. x rfodo estiva, s.gults prexIr,- .ev crln una denarc.un del -0.2*. componam lrntr, mas sollit',
''3ndosobre el fnaice coo uoa sou de aproximadamente. compazuda con su 'rransporte y comunicaciones
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lndlce de Preçios

INDICE DE PRECIOS AL CONSUM IDOR ; ENERO 1996

En porcentaje

. Alim entos y bebidas
I

i5K q I
'' 
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;A ' I
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. I j
I 0 f.f 1 . . '
I f
' ; I

$.z,so y i
h ' Il I
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J
I
i
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rh 00 s.t'ho I
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.5 OQ i ' d 5 00 '
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5.90
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.2 ryo .

.5 ()0 '- ' '' 
!* Semana 7* Somana 3* Somana 4* Somana

Transpode y com unicaciones

s.no

2 50 - . - - '
I

0,00 . f
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.
5 00 ' ' . p4
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61 *' S Rt3Y 3* Y9X'0Chê' 4 SDR'? '
1 So rnana 2 efn.
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f
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?
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.
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1
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1 .5 na . . . .
Le Semane 4* Semantf 1 * Semar'!l 2* sorrlana 3* Sqmana 4* S/fnanl

CRt-BI'A

16



I@@ 26 1pdI*- œ- Pr- l*@

deI hogar rcgjstrti Una muy Ieve Pcey*@tl@nel y bebidas, Esparcim icnto y vivicndafll
oneral dcl 0,21 O/o . AI igual que pa'a el m *s de Febreeo con -(),3% .Bienes y servicios variosbaja g

los meses anleriorcs. loli artfculos s6lo pudo compensar con una levecrl
tjjr mantcnimiento y Iirnpieza cvidcn- Computadas las dos primeras se- alza del 0,391). Educaci6n y Salud no
karon variaciones. E1 jabtsn de liln- manas dcI mes el Nivel gcneral regis- rcgislraron variaciön.c
jeza aumentö un 5 Inor cicnto aproxi- tra una baja de cerca del -0,493. Te- Histöricamente la tercera y cuartaP
madamente cn la primer scmana de1 niendo cn cuenta que ya durantc Ia semana del mes de Fcbrero suelen
mcs y un l porciento en la tiltima y los primera semana se tenfa seiiales de tener escasa participacitsn en la varia-
(jctcrgcntes hicicron lo propitl hajan- una leve tendencia negativa. ésta se ciön Gnal del fndice general, por lo
do en la tercera y aum cntando en la accntuö de modo pronunciado. que se espera una detlaciön leve del -
cuarta. Gran incidencia en csta tendencia 0.2 al -0.3 para exstc mes. '

Educaciön no rcgistrts variacio- la manifcstaron Indumcntaria.con una
nes con referencia al nles antcrkor. baja del - l .804. seguido de Alimentos

l
com posicidn deI indice por capitulos para Septiem bre de 1995 t
Nivel Gen eral En ero de 1 996 : 0 , 1 % '

Blenes 9 servlclos vafios '0.01
JEducaciôn 0,00 .

Esgarclmlento 0.29

0,83T

fanspnrln y comuntcationes lSalud '0.1 9

Eq.y fcmlenlo del hopaf 0'2 1 p i
.0.8 4 l Ivi< c n d a

lndumenlafla '0.93 . .
0 . 2 %

AI I m e nlos y b eb i (las . - .- - -  -
9 00 t' b0 1 00

-2,00 -1 ,50 -1 .00 '0.b0 .

Indices ae erecios al consum idor ca:Eize/x
INDEC

CREEBBA -IN DEC
I . 2% - '

1 (?E

O 8%

el dvtï. ! i
. . 

!
0. d'z. / N .

/ 'x z/ 'y j.' 'x .kO Z'#> t. . I
, X ' . ' '/ x & l ' ' *4 9 / i > ' i ' f't)

.f) , sx , .
Nx w.z/ ' I

o ar 4. ,

O 4 %

O 6% 1

.o ij.v - . . . - - - . oo. ae ,r. w, ,0 jjv1 wo ser t'c' x h.v
tvt, m.f ,t,f lrk.y It'n vs .)s vx..,-95 95 95 $5 $5 195 95 95 95
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NolcE DE PRECIOS A L CO NSUM IDOR EN BAHIA B NCAI

emful- > px # $::- pes ENERO 1996 FEBRERO 1996
enule gor semana Primera Seglunda Terceca cearf.a ocmera s:qunlja

En >rc
j xl Ixzp- q x BEBIBU  e,11 .4.31 B,11 :.e1 4,41 .4,x
cem usyœn'ea6os 0.07 t?.09 tl.OJ 0. $3 0.4kf -1.J;
eap pesu.o 0.(yJ 0.0) o Cï) 0 (y) ;.x .4 fkj
pan ( o -2.69 0 .0Q 1) 01:) -2. 37 () t:Q t) 1-.2
octuras 0.0.2 0.00 () (:4 0 Ix () t'.) f) c'o
u lebus dulce.s 0 X -0.28 0.X 0 (Ki 0 (H Q (yJ
(œkttas saladas 0 21 <) 27 () t'i) ..0 65 -2 31 -1 42
ereuctos ue pastelersa 0 OQ 0.$)0 Q 00 Q.:6 0 Cx) () t-6
A.rrc) ..0.44 -1 :1: 1 ., , 0 82 t) x  () i :
Flannas de trigc 1 .1 4 1 02 ..0 'F7 2 46 3 72 0 46
Floetis secos 0.00 2 02 -0 21 2 1 3 0 ' s (1 .t.:4
Pa-qas frescas 1 .72 0 :l) 17 k'.L') - 1 .25 0 132 1 ':9
vasas precx das v tapas 0.00 0 (i ) 9 ('2 0 .-6 0 o:) t'J '-,2
llys 0. 2 l th 24 -'C 52 P. /2 ..0. .9J &. >
C'ame vacurta tresc.a (corte.s delantsros) 0 (a) 0.C') 0 00 ') 2Q -û 95 0 ::
Qlne vactlna fresca tcoqe.s traserosà 1 .@J ..0 22 -,2 --. 1 1 () Q I*Q û ! h
Came le av'e lresca -1 .C0 1 36 -2 62 -2 612 <:) 53 2.$8
Persœdûs y mariscos frescos 0.45 0 46 -4.) i6 'J u-.0 .) Nâ t) LN2
Rambre.s -0.30 0.44 l 7 :i -0 79 -: .$ 3 1 s.l

Embbtdos. cons. y prep. de came 0.02 1 ,43 ..0 ,32 0 J2 ê C.: d1 46
CQfLVI'US y prexrados de IMscado 0.00 -0.IQ -1 41 0 31 Q 1--0 ! .217

R 'itesy &47.* .
ç 4 A7 t 24 th D P. 14 .J. 71 0 X

Mezte m ezcla ..() () 5 1 5 () () 5 û 0 ( 2 - * 2 .4 0 2 :
Ye te purû -1 .95 0 20 2. 05 ..:2 05 2 u-ew- ) f 5

Klrkanna y otras grarxas -0.22 1 :-5 J X  ï .:1 2 :'J -.' --J
I.R*. pqidllt'las lâctezs ye Apdk'os p. 74 p, 05 t). .T2 ;. 23 -J. 22 -J J.4
tectle f resca () lk'j () lx !) kyz 1) (..J ,; w-c J -- ..'
œ he en polv; z i.c () o) () 54 p s 2 ' 2 ! c' : u-
Qtu ns bland os y u n tab! es 0 ()0 0 c.) 0 t)0 3 2 .? 7 -- 6 . -' F s
Q Q e: (15 S e m ' d u rtl s 4 4 () () (H) ..# 2 2 4 4 0 . -* J -M -' .3 .3
Q ueN @S d u r o s () oa - 7 7 g 8 4 4 $) P,J . J JJ J ' J
uanx ' ..%*rA y crerina 4 26 -0 4,3 0 (y) 2 -3 J C4 J wt
Y ' - --Wbbll y Ptlstres Qctetns t) ()() Q t',10 0 84 0.0z= J w-@J -
jj 

'

u exnos f; x  4 .j a a tv.l c Ix g (c 2 p.a
Fœtas ' z: -.4 4#5'. .5# -5.8  -ê. &) .5. X Z '
Frb'tàs Fcescas 6 cg .s s7 -J 6- t; 2s J lx -5 JJ
FIYQS secas ? en conserva t? cc (i c..) 0 :? .' 2-- J --.? 2 49
V'Auras. ltl- rc. vugu- res frescas -7 a' .? 6a J tv J wf .-K39 -? J?

Verduras tuxrc y (xumzres frescas -s aj .? g)') .3.6..$ 2 :.., .s ! :3 - 1 45
Veröu'as tbbérc y Iequmb en ccnseaa () 

'

tx t' c.:l a oa fy Ll,è t? :kh ? N
AZLW E. duk's y' cacrao o gc c tv o ,.'; p, &! .? t'M P. 47
Aztkar '0 00 0 00 0 00 2 4S 0 tf 0 :0
Durc.es .! 491 75 0 X  0 96 0 C0 -3 49
O ccnas 1) x 1 &q0 thl 0 X 0 00 0 X
0,M'b3 Y SuS denvadns c x  () (?() () tv () (x? t) (k? 0 C9
ln'W - s t, ,%./.N 0.X  -C 2,3 !. 24 * J? '
QIe ' 36 *.87 -0 55 0.M -0.26 0 f'S
l'e 0 37 -0 98 1 .67 3 (F'$ 0 33 0 IX
Yefu mau 1 03 -0 87 0.(H) 1 S0 0 00 0 69

q-  e/a ar  a*  ea7

CREPX A 4o



I- i-  de Pre ml - - -' ie  as

CO N SUM IOO R EN O ,tRI-IIA B LA N C A
4NDICE DE PRECIOS A L

E t ' '- 6.R $ ''3 1 $-3 .3 -. C . . '
Dapitole.r.m Grupes K SuOtlpms
Ei -% r .? rcT '' 'a f :' n ' s a = .!i - h

C:NI!'' '' '' -k b'Lkwe. - S

A .izl-it-l S
4 ' F /7'e G* t'kf .*2 'rz'J' T J',p N1 J' JS

LQ .2 JS $ K C.2S c0 >'-P 3 ' QCIJS
'Qo , cs C'J% rpslres
Alim prtlm ratf::/ j' llslps z7 comsc'n f

u- c' m J a J l:? rtz Jq ''a 22J

uo 7-) pa 72 Jas k t3 :::72 S

*9ts JJN

FEBRERO 1996
1 S e f 1 ) a r! a -> ' S e m a n a

0 00
0 00
0. Pt?
0 00
0 0.)
P Pt3
0 00
0 00

0 00

0 00
0 00
0 00

0.06
0 07
0 09
0. 1 4
7 24
3 07
0.00
0 00

t-.6 qa'nA//rrealtkç censurndzs ftlera di'! >q7Jr 0 0P P, t1P

Flsecgen:h 
0 00 0.00

< muerzc. 0.00 0 00 0 0th 0.00 0 00 0.00

1. 144)1* E11'*111* 0.22 -1 .12 -0.89 -0.Q9 -0167' -5 .>
kpa fr:rtrrar P.X  -J. 06 0. 00 -0. 99 2.27 0. 0t7
8 raxa n76'- pr oelra r c ''cr rê 0.(33 -0 59 0 00 -2 .60 0 00 0 00
qaz,z qzr zr cara rnu e: 0 ()0 -2 lzb 0.00 0 00 3.64 0 00
%zza frlzan cr 0. 54 - ?. 7.6 -t7, 36 -t1 OJ . J. 1 5 -2. 86
FT--J'ta ::-.z.r Or pao ncimbre -0 ! 5 -1 90 0.09 -0.06 -0 58 -1 ,74
61 0 ;u'! CX.'t e '' Lb r 22 rd rrl u le r 1 3 6 - 1 Ei 'i7 -0 3 4 0 . 00 - 1 8 1 - 4 . 2 0
CJ/-VJJ p, p0 0. pp 0. pp p, 00 -0. 85 0. a)

-
- l L'alo pa''a hombre 0 ()0 0 t)') 0 00 0.00 0.0Q 0.00

=
-a .:atl aara rno.er () (h) () ()0 0.00 0.00 0.00 0.00
iè':i 7a10 de7 Dr: . 0 () ' h ombre 'y rrkul:r () ()$) 0 00 0 00 0.00 ' 1 91 0.00
Telas. 'f/zetvy' aqtcu?as de rrercenà t) 00 0 pp 0 (?t? 0. pp p. pp P. PP
Te'as () 0.) 0 ()0 () 1)1) 0 ()0 0 00 0.00
Xrnètzfps ;ka ra k'esf fr - 1 4.% (7 (;p c (?p p, ctl -p J/- 0. Pt2
ls't'cu'os (le marroqu qena -2 6'/ () ()0 () ()() () ()0 0 ()0 0.00
tqlcu ar de ;01 ena b' re'cierfa () ()0 () ()1:) f) 0() 0 ()0 -c :9 0.00
& f57Cl 0S' P.d rd /# f nduk Maha 0 gp p pp p pd p 00 0. pp P, 00
Ccnfecc tn z recara: on () 00 () otl () (j() () ()tl 0 1)(1 0,00
3. KWEKM m.')(j (j,;(j .()yp..z .:.24. -Q,54 Q.00
Alquller -z gp () co m gp p. pp k). cp 0, X
l.' cu e r de ra '.'.v enda -2 79 () (): m 9: () ()tl û.0() û,00
XX CJC. >' k ntenlrtiento J6' la tejgeflffa p ()() p pp 0 t)p -() 93 -0. 15 0. X
p/alerlaies ' ' mano de obra () ()() () (x () ()tl -0 9 : .() ! 5 9.09

; . . .
Ffrclr. serv san/tarlos pJs y otros p 00 () ptl () pp () pp 0. p0 0. 00
( 6 2 ! r : J a J () (p () j) f) () () (; () () (j () 0 0 0 00
S ;i r. S :i n t 17 ?.S t Q'.rc $. c () m b ust 0 ()(j (; gtj () (): () ()0 0 . 00 2 00
4. EQIIIF. Y' Fllxc. del 1*64R () xj () a: t),x  .p,1s ().(): -:.02
Muettles y accesontas o oo o ptl o oo t) oa (?. pp 0. P0
lzueb es j' accescipos c (jtl () go (j (K) () ()tj 0.00 0.00
Aqetaczos dorrzslfcos o pp o oo o pp o. pp p, 00 -P. 23

0 00
1. .38
1 .2 1
2 . 5 1

0 98
1 84

P (k1
0 00

0.00
0. X
0 00
0 02
P. t'O
0 00

3.02
0. Pt/
0 00

-0.35
0. 0t?
0 00

0.00
-1. / J

0.00
-0. P.5
0.00

-0 96
0 00
0 00
0. 40
0 35

Lttstltb?s ntl Jlrcke fpcas
C-aseosls
.' ugcs $ resn-wscbb'z

Sr2a '. api.ta m naca
Betidas a/cee l/cas

0. tU
? 3 it
0 0 J
0 00
1. 08

t' 45
0 99
0X

- 1 . 44
- 3 1 S

0 00

..0. t?,g
.0 . 1 8
0 00
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jND1cE DE PRECIO S AL CO NSUMIDOR EN BAHIA BLANCA

o ftxlas, Grupas # Subgrupx ENERO 1996 FEBRERO ,:96
yn ptjfcefltaie pci r Fi' 37.2,3 3 1 ' Sem ct13:t 2. Seman,a 3. Semana 4. syemanà 1 . sseman,'t z, semaoa

Ex tredcmest cos 0 oo 0 00 0 00 c 0(1 o x 1) (tjl
Arîeuctcs a çzas 0.00 0 etl t) 0() () x t) x () (y)
aaratos le Q1 0 5 n' 0.00 0 00 0 00 9 00 1) 00 .!) 55
uxLtles y acct?tkvnt7.ç cara Q dectnrac'kbn 0. tX' P fdl 1) (i? t) ftl p 4.7 o (k)
slanco y maoleter'a 0 00 () ()i') i) t'1.) f) Ix () ss () t)s.l
cortdnas. alfuimtïras $ lccesocit,s 0.00 0 00 p /)0 () t'f !) 00 c ()0
o ruje 0.* 0.œ 0.* 0.a1 n.fb) c ls
Kaleria de ctïcina y cub ertos 0.00 0 00 0 00 t) 00 (1 00 t) t3c
cnstalena y ltllea 0.00 0.00 0.û0 0.(X7 0.00 c 00
pt/cplae m fa lilw l'ek*a y' /rl;5fe5îfF#enl0 1. CO 1. 6d P, (0 -0. 74 0 26 0 (M
Jadones de Ihmpteza 4.92 2.90 0 00 1 1 1 0 00 0 00
petementes y desinfectantes 0.69 2 26 0 00 -2 73 0 69 () 00
Artictllos Jescarlatlles 0 00 0,00 0.00 0 0(1 0 (>') 0 01:1
tltenstliûs öe llmplela 0.00 0.00 0.00 0.Q0 1) t')o 0 (k)
lf>fcfav/m  el 'tw r P. X P. X 0. * 0 X P. tM p.*
skerwcl: doméstsco y otros 0.00 0.00 0 00 t) 1:* 0 00 1) ()0
klmpleza de ropa 0.00 0.00 0.00 0.t)0 p.00 0 00
Elunwrtos x la ilu- nacinn y (eneteria p.tM 0. (Y1 0. *  () Là1 0. t% p (h0
Artîculos de ferrelena 0.00 0 00 0 û0 0 00 0 00 0.00
(Iementes pal'a llufrllnaclon 0.00 0.00 0 00 0 00 0 Q0 9 00

5. SâLQB -Q,13 Q.QB Q.@Q Q.QQ B.@e Q.Be

F#  fgrrrecëuf. )' acceson'os tdralf/t. .C 1ï? 0. W tl tkl tà (ï) Lï tM t) LW
Medpcamentos -0.21 0.00 0 00 0.0$) 0 00 0.00
Elementcs para pnmeros atlxdlsos 0.00 0 00 0 00 0.00 0 00 0 eJ
Xlvcios Juca 1& sa/tld 0. X 0. tM 0. A) 0. 00 J, 00 0 t'kl
Mëdlcos y Qlontélogos 0.00 0.00 0.00 0.00 0 0tè 0 ('0
Servpclo: prepagos y auxdllares 0,00 0,00 0.00 0 00 0 00 2 ûll
$. TRKO PORTE Y' QQMtIAICAQIONES -:.9: :.95 ! .K5 9.a .4.93 e.>
Tcansplrte pe/fco de Jurajems 0. *  0. (l) p. to 0. t'.tl P. a7 P PJ
ofnndbus (le ccrra distancsa 0 00 0.00 0 0t) 0 ûll 0 01) 'J 0k7
V'Wculos de tcaflsperte persoltal p. ytl p. (k1 ib t't J t'l# 0 a? (? L#.)
âutomlklles 0 : 0 p ()i) 0 0: 2 08 0.0ê () k'Q

FLI14. .
F nunten. de ltw peh/ctllls -/. 77 1, &) 3. 10 P. Ptl -1. M 0 t17

Combu%tlble y Iubrdcantes 0 00 0 00 5.2, 0 00 0 iX) 0 : 1

Ctlllerlas, 
repuestos y reparaclonts 0,00 0.00 0.0t) 0.X 0 (10 0 09

Seguro. estac y otros semclps -9,&1 1 0.67 0 0t) 0.00 -9 64 0.00
C'Qmunitacitrles Q (x) n K 0,œ  0.œ 0qX 0,œ
Telélc n e c uc c cq ; a: a.op p.a0 p.pp

'?. Eeemkcœ lem': 1) (m e,sq q.x .a.e a,œ :,x
eptn'l: ninientos a :: : pp n cp .j ts o, p: o. 0:
Je%os. juptletes y rûdados () ()tl () ()t) () (x) -! 15 0.K 0.0i)
5*tk% diâlîa y odfsrax c. (4) o (m o. tyl o.c p, œ  o.e
bànos '0.t)0 0,t)0 0.00 0.09 0.X 0.90
Revlsus o x(1

.
90 0,00 0.00 0,(X) 0.00 .
J, a? J. 62 t! * C *  tt * C tp

Transx r!e c x0
.
00 3.64 0.00 0.()Q 0.00 ,

qelel y excurs'ones () (o () x  () ctj () x  () ()() 4),x
1:'Wc/;, dè .spa ,r/a:, nto n cn 0

. 
p: a (w .3. ,s n, ce 0. pe

C'nes y leatfvs ' (m0.e0 u,90 0,Q0 .!.6s 0.0Q û.
2'u bes v es pectùc ulos d epo a1v os a no c go 0 ;: 0 a: c,e: a.aQ
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CNDICE DE PRECfO S
Iio itplis, qrupes k sll:grqpes ENERO 1996 FEBRERO 1996
Erl pocceotale ptlî semarla Semip i 2 semar'a 3 Semarla .1 Semaqa 1 Semana 2. semana

8. ElltKlllllo: 0,00 0.00 0.00 0.00 3,00 () ()II

krvlcios eltialppps p. 00 tl 00 0. 00 0. 00 0. 00 0 00
Educac.on rorma' 0.t)0 0.1)(p () 00 0.00 0 00 () ()()
01r0s serv.c.os eöucaltvog 0.00 0 0t) 0 00 () 00 0 00 O 00
Textn y Jtile: 8scnl&r6s 0, 00 0. 00 0, 00 0. (M 0 (M J pp
tll.'es escolares 0 00 0.00 0.00 0,00 0.00 () 00

9. eIE#ES #' S'ERWCIM VARIIB -0.37 -9:23 0,88 B,1 4 -0,11 () ():

Tabaco 0. 00 0. 00 0. 00 0. 00 0. 00 0. 00
(tgarrlllt)s b' tabalo 0,00 0.00 0,02 0.00 0 0() 0 00
M  pzfa higieae y ef cv/lalp peçseral -0. /7 -0, 48 J. 8 7 0. 29 -0. .?J p 00
Arliculos de locador -2 .24 '0.20 2 ,53 0 65 0 00 0 00
Articulos ds tocatnr öescarlables 7 .(j' - 1 , 1 8 0,00 -0 64 -0 82 0 00
Prvictos para el cpftfatfa personal 0. X  0 00 0 t): 0 t?p p pp p 00
Serv 6e peluquefia y p/el cuid personal 0,00 0 00 0.09 0 00 0.00 0 00

AL CO NSUM IDO R EN BA HIA BLA NCA

INDICE DE PRECIOS AL CONSUM IDO R EN BAHIA BLA NCA

Nivel General
Noviembre 1993=1 00

lndice Variacién

Enero 1995
Febrero 1995
Marzo 1995
Abril 1995
Mayp 1995

Junto 191)5

Juli: 1995
Agost: 1995
Septiembre 1995'

Octubre 1 995
Noviembre 1995
olclembre 1 995
Ener; 1996

Febrero 1996 (proyectado)

103,68
104,10
103,31
104,50

104,86
104,77
104,98

104,55
104,70
104,66

104,36
103,95
104.03
1 03,59

0 8%

-0 8th/0
1 :! O/o

() :!1 f'?'tk
- () 1 O/o

0 ,3%
- 0 ,4 %

0 .1 %
0 , oo/o
-0 ,3%
-0 ,4%

0 . 1 %
-0 , 4 %
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Sobrc t i n dc afità. 1 a disln 1 n ut' 1i$Il parte tie l IJNII faci i 1ta el acctlut: a t uen - <' as . represe nt.'l un tvlv (d kr a 1 tlrjnctlt, u 4 j,.
dc la i ncertidu nlbre 1'(41 ft1 ca, los anu 1) . (es de ti nanc ltlrn ientt? tIe l gtdblernt , j. nta prt )j untl lzarse c 1 prd lc t! .1 , dc rt. 1 f 'r
cios refcridc?s a l2t I-hrtafurltlizaclon de puede exlentlcrse a elnpres:ls de prI - nlas cxlruclurales tjuc perlëlkltln Ipkc lt '
1as reforrltaq etrtlnön'l icas sulnadas a lnera l fnca del sccttlr pri vadl), despc - rar 4 d I sm lnulr h Ia rc 1ac ld'hn e Iatre cl n 1
1as cxcclentex trtlndic ioncs extcrnas j alldo el rlesgo dc problenlas en la !.'c l de gasto ptibl lt. $., ), 1, 1 làrd 'duu I ' ,
con bajos n 1 veles tIe tllsas y u n atl Inen - balanza de pagos al menoq para el Bruto .
to del lluj o de capitales hac l a pJlfses resto deI alio. En otros palabrds, sl g- 1.J' l acuerdt) arrl badf) de s,t t4nust x, ,
cmcrgentes ptlsibi 1 itaron un k? am blt) n i fitza contar con su ùiclente u'rddi t() brc proyetzclones j mtttas. q uc cfl l 1
favorablc de expcclflt i vas. externo y d l v lsas l fqu idas sl n neceql . neas gencrales lf)5 anal I stas qttêf pntyfll I -

La renovac iön de la confianza de dad de recurrir :, uncl dl sllli nuc itsn de ctls destacan como bobrcestl Inadkts !,
los inversores en lbrlna casi i nnlcdi ata reservas del I3(--RA parft cu rnpl I r con op! l m lxtas. aposl ando a un aume nl, k
se traduj o cn una maytlr tasa de crec i - colnprorn isll.k ti nancleros ctalntraidt 1%. de it's i ngrehsàs fi ucalesi a trav tfsy dc unqi
m iento de Ias variables Inonetarias y en el cxterll4r, lantl) por e i sector ptibl ,- pron ta react i vacltsn de Ia prtAducki Iïsn ),'
la rcvalori zac iön de los acti vos tinan- co colno por e I sectf'r pri vado unul I ntensl ticacitpn e n Ia l uc ha t;f 'n trit
cieros dolnésticos. E1 acceso a crédito externo en un Ik' es clslon.

No obstante. subsiste u n grado con tex to de balos n l veles e,1 Ias tasas I-tl estrateg I a prc >tr ntada por e I
importante de incertidu mbrc con refc- de i ntcrés i nternaclonal . despe; a ell goblerni h pqtra el arh, , ctnr-rltr n (tz ctln si s.
rencia a la evoluciön de1 sector real. A gran medida 1as t3udas qobre Ia situa- tc cn rllantttnt'r uf1 ttqul I tbrlt 1 dtt t'ara
Partir de Ios resultados del pri m er bi - ciön tiscal para el resto de I aflt, A cn I rc egre 5i 's t l Ilc' l u ), tlndl . l n tttrehc s ) c
mestre del afio. I'leses normalmente fnediano plazo. raor su efecto c x pafl si - I ngrt- >t '%. k t ,I) 'Jnutanql' ' t n ! rc c s!$ h'a tl I I 1 .
afcctados por un fuerte efecto estacio- vo sobre el n i vcl de erogaclones pti b I i - nlt'q rcc u 1',1 'x (14.. t. .ir' I 1 1 l r ft' ' '. t lrrlî.' n

nal . no es pos iblc afi rm ar Ia prescncia
de una tendencia alcista en el ni vel de
producc iön que antic ipe el ansiado

proceso (le reacti vaciön econölnica. - e d u' b I icaEvoluclon de Ia deu a p
E xiste acuerdo entre loqk d Isti ntos ana- Datos al cierre del periodol
istas con respectta a ladetccciön de un
amesetam iento en el nivel de produc-
citsn. En otros térm inos. Ia recesilsn
Parece haberencontradoel upisoo pero ' I
ti m -- --- ' 1- '' - ' :' '11 n 

no esta claro si se produce el w de:t>3 --' ''---- '-
Gdespegueo hacia una tase expansiva. Fc.o:.l ' - '- --. s ' , --'-'d î: ! ; r- j

Duranteel m esde febrero,
el acuer- :3 cxco -1 r - k -- L-- ; '--d ' '

. f l
do alcanzado con el r-ondo Monetario i$J p - - ?u- - - r. - 

' '' ;soxxl - . 1 ! .
la apertura de nuevas fuentes de 

t) .ox.o 7 . q !.---k '--- .. :--'y
financiamientoen el exteriorporparte : 1. . ! ' ! 7 .

c xxw - .-- s r .d
eI gobierno. collstituyen un impor- zs h . ' ..J , -
lar'tc dktto que influye positivalnente 'f ''XXN' - - ' 1*---1 3 J ' f

v-j ' jQn las expectativas fundamentalmen- îthlt* -- l
' l / - '' e2'-' '' ' - ' '

te d - - - -' ! ' --tt inversores externos en relacitîn Q -- 1 v  ' 04 le
al mantenimiento del equilibrio f'iscal 1991 1?X
durante el aao en curso. ,usx.r, ca,o Ectxxvnzaen 'ysw ada'os.,. suosec,w ..a c., n o

Esla renovaciön de confianza por

C k--.--u s 1, 1, A 5 .3
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tes ) proqrcnientes de pri $ ati zat-iones
s acciones de 5'Pl7 en podel' del l1- siadt'.
Centrales Nucleares. s'aclrl'eta ). Las
anlorti zac i ones de deud 11 pti bl ica
retinancian trtaln ntlev'o endeudall) Ie n -
to ( col ocac i t$n de tflu l o s , créd 1 tt7 d e I
FNII ) otro'k canales de financlaln ie n -
to ) por lo q ue e l stoc k de de uda se
m ant i ene collstante . B â' s i canle n tc e'kte
es el cuadro que se ha presentadt) a I tJs
i n%'ersores externos.

lndependientemente dcl !? rado de
precislthn en 1os prontssticos Ia accll-
taciön del escenario prcsentado Jt lra-
N'és de su efecto sobre las cxpectkttiN'aq
de los lnNrersores. tiene un impacto
concreto materializado en la renoN'a-
cién y aumento de1 crédi (o externo.
En loq pröxim os nleses. el i ngreso dc
c apI ta1 e s ), e l cos to de Gnanc i am ie n to
rellejaran el grttdo dc cred i bi lidad del
m i srril! .

El pafspuM ereingresarlentamcnte
al cfrculo virtuoso de mayor Gnanci a-
Iniento externos recuperaci6n de1 nI-
vel de actividad. consolidacithn deI
equilibrio fiscal. dism înuciön de la
prima de riesgo pafs

No obstante. estêi sucesiön de efec-
tos no estti garantizada y subsisten

cicntem cnte negati % :1s.
Resu l tn poco con ! en iente sacar

ct'?n cl u si on e q; e n e ste se n t i do co 1) l a s
clfras de activ idad del primcf bimestre
afectadas pol' un fuerte carn bio esla-
cional . Los pronösticos coi nciden en
anticipar e$1 el primer trimestre una
caûda cercana al 7% com parando c()rl
igual perfodo del aiio anterior. Cabe
seiialar quc ta variaciön es de menor
magnitud a la observada en el cuarlo
trimestre con una bala superior al 1 f)t7> .

Por otra parte. el retorno de Ios

ClzsltpnA
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Po r su

M ERCADO DE CAPITALES
Auforizoda por Io Com isi:n N otionol de Valores
de 10 Repbblico Argenfina por resolvciun N @ 6428

de feeho 6 de O tfubre de 1983.

y Su

TRIBU NA L DE A RBITRAJE PERM AN EN TE
Infegrodo por destoeados iurisfos deI pais,

perm lfe o frovés de un proeeso id6neo, rtipido y efeefivo
Io soluti6n de ionflldos que emerion de fodo tipo de Tonfrofos.

Autorizoda por la Direcci6n de Renfos
de Ias Provincios de Buenos Aires, N eoquén y Corrientes
com o Agente de percepci6n deI Im puesto de Sellos.

LA  M EJO R O PCIO N . '*'*

lsc e o erczo
' l cce c
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