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Ladificil situacién econémica actual hace
sentir sus efectos. En este nimero, se
analizan dos problemas claves: el desem-
pleoy los problemas de financiamiento en
las empresas.

Las perspectivas ocupacionales locales se
ven ensombrecidas por el decrecimiento
registrado en el empleo. El desempleo
conduce al planteo del problema de fondo,
la necesidad de redescubrir las ventajas
competitivas locales a partir del cual se
concreten nuevas inversiones.

La desaceleracién de las ventas, la estabi-
lidad de precios y la rigidez de los costos
de funcionamiento han generado en nu-
merosas firmas problemas de liquidez y
una mayor necesidad de financiamiento.
Dado el elevado costo financiero del capi-
tal, las empresas procuran ajustar a traves
de otras alternativas pero el margen de
maniobra es cada vez mas reducido. Los
desequilibrios financieros tienden a ex-
tenderse a empresas solventes por proble-
mas de incobrabilidad. En este informe, se
describen algunas caracteristicas de las
modalidades de financiamiento actuales
en empresas locales.

Los resultados del dltimo bimestre desta-
can una situacion general estabilizada a
niveles bajos, especialmente en el sector
comercial.

La tendencia de las ventas en el ultimo
bimestre consolida un claro proceso de
desaceleracion en la demanda de las em-
presas comerciales.

La evolucién del sector financiero en los
iltimos meses se caracteriza por una ten-
dencia negativa, reflejada en la disminu-
cién en los niveles de depésitos y présta-
mos.

A partir de este nimero se incorpora el
sector Agencias de Viajes y Turismo. En
estd oportunidad, se presentan algunos
datos referentes a las condiciones de mer-
cado en el dltimo afio y una evaluacion de
la actividad en el orden local.
Finalmente, se hace una sintética revision
de 1a evolucién del sector petroquimico.
Las empresas del sector, particularmente
las localizadas en la ciudad, se enfrentan a
una dificil situacién. No obstante, hay
posibilidades de recuperacion dadas las
alentadoras perspectivas de demanda a
nivel nacional.
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El desetiplec et Bah
v la falta de lnversicn

Nuevamente los resultados del sondeo de INDEC para determinar los valores
de las tasas de actividad, desempleo y empleo arroja resultados desfavorables.
Se mantiene la desigualdad entre la situacién nacional y local.

En Bahia Blanca el desempleo se constituye en el primer sintoma grave
de un largo de periodo sin inversiones. Las soluciones posibles requieren
un cambio de base en la estructura econémica de la ciudad.

La situacién puede agravarse al corto plazo.

La discusidn sobre el problema del
desempleo ha vuelto a las primeras
planas_ En el dmbito local, los Gltimos
valores publicados por el INDEC reve-
lanun crecimiento de latasade desocu-
pacion. que sumado al bajo nivel de
actividad econémica generan un clima
de estancamiento propicio para la eva-
luacién del problema y el planteo de
soluciones. Sin embargo. no todos los
planteos suelen ser correctos. Es indu-
d_a?lc que el desempleo. como situa-
C10n en si misma. encierra connotacic-
nes sociales sumamamente conflicti-
¥as que dificultan en muchos casos la
©2@pacidad de realizar un andlisis obje-
1I¥0, especialmente en aquellas situa-
ciones en que dicho analisis lo realiza
:“M‘_kSOCupado. Esta circunstancia nos
'€2 a ser muy cautos en los juicios
9ue emitimos. Al igual que el médico
quetrata a un enfermo grave, es funda-
w aliviar los dolores del paciente
;::“lma su estado de 4nimo, siem-
Wcinndo por ocuparnos de dicha
prrgy No se nos olfrdc combatir la
emdad en cuestién.

Es por ello que en esta nota al
referirnos a algunas cuestiones técni-
cas, de ninguna forma nos estamos
olvidando de los problemas que social-
mente plantea el desempleo, solo que
internarse mads en el camino de la dis-
cusién sobre los “dolores™ de la “enfer-
medad” puede hacernos tomar con-
ciencia de la misma, pero se corre el
riesgo de perder la perspectivasobre el
origen del problema. Nos parece con-
veniente, a esta aitvra <e l=s cir-
cunstancias, ocuparnos principalmte
del diagndsiico chjctivo y los trata-
mientos posibles al problema

Desempleo:
cenfermedad o sintoma?
El INDEC realiza dos veces al afio
mediciones en 25 aglomerados vrbao-
nos para sondear los v aloies Ge tasas de
actuividad, desempleo y subempleo en-
tre otros datos. En los dltimos tres
relevamientos, realizados enmayo '93,
octubre ‘93 y mayo "94, los indicado-
res alertaron sobre el creciente proble-
ma del desempleo. Dentrodel conjunto

de aglomerados urbanos, Bahia Blanca
exhibié una de las peores perfoman-
ces.

Como era de esperar, en cada son-
deo se observé una importante reper-
cusién politica y periodistica, que ra-
zonablemente alertaba sobre el proble-
ma del desempleo. Pero luego de tres
ciclos de resultados desfavorables la
discusién parece agotarse en €l trata-
mien:odel desempleo como un proble-
ma en si mismo eludiéndose otros te-
mas relacionados con las situaciones
economicas causantes del mismo.

..adie puede negar los problemas
que se presentan en una sociedad a
medida que crece el niimero de desocu-
pados, pero no parece una solucién
adecuada discutir dos veces al afio la
variacién porcentual de la tasa de des-
empleo. En cambio, resulta mas acer-
tado intentar explicar las razones que
pueden incrementar el desempleo y las
posibles soluciones.

En pimer término conviene recor-
dar qué entiende el INDEC por em-
pleo, desempleo y subempleo.
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Poblacléon

Totai

Poblacion
econbmicamente
activa

Poblaclén
Paslva

Todos los indicadores de ocupa-
ci6n surgen a partir de la poblacidn
econémicamenteactiva(PEA), queesta
formada por todas las personas que
tienen una ocupacién o la buscan acti-
vamente. Esta porcién de la poblacién
total incluye a la poblacién ocupada
(quienes tienen trabajo), desocupada
(quienes sin tener trabajo lo buscan
activamente) y subocupada (quienes
tienen trabajo de hasta 35 horas sema-
nales y desean trabajar méds). Las rela-
ciones entre las poblaciones desocupa-
das y subocupadas y 1a PEA determi-
nan las tasas de desocupacitn y sub-
ocupacién (ver cuadro 1).

¢ Problema local
o nacional?

El desempleo no es un problema
exclusivo de nuestra ciudad mi de la
Argentina. Actualmente se discute en
todo el mundo. Sin embargo. la situa-
ci6n de nuestro pais a partir del proceso

2

de reconversion puesto en marcha con
el plan de convertibilidad marca claras
diferencias entre el pro-blema del des-
empleo a nivel nacional y mundial (ver
INDICADORES DE ACTIVIDAD
ECONOMICA N° 10).

En cambio, existe entre la ciudad
de Bahia Blanca y el resto del pais
(especialmente CAPITAL FEDERAL
y GRAN BUENOS AIRES) algunas
diferencias que, ante un mismo escena-
rio macroecon6mico, conducen a re-
sultados sustancialmente diferentes.

Para entender mejor esta situacion
conviene explicar algunas relaciones
que muiestran las similitudes y dife-
rencias entre el desempleo local y el
nacional.

Reconversion,
crecimiento y desempleo
A partir de] plan de convertibilidad
se incia en la Argentina un imponante
proceso de reconversiom gue reuane las

.\.lguicnlcs caracteristicas;

1) Estabilizacion de la econony,,

2) Racionalizacion del Sector 14))y),
co.

- 3) Apertura del scctor externq

- Peestaforma, luegode largos i,
de inflacién que desembocaron ey g
pafs can un scctor piiblico desmesur;,
do, una industria atrasada teenoldpc,
mente y falta de competencia, el dey;
fio que se presenta ante los empresy
rios es sencillamente volver a ser com
petentes. Esto significa adentrarse cp
un proceso de reconversion mayor ain
que ¢l del propio estado,

El primer perfodo dela convertib
lidad se caracteriza por un boom de
consumo propio de la apertura lucyo
deaiios de economia cerrada, Pero una
vez pasado el primer impulso de e
manda de mercaderias importadas, 1o
economia comicnza a eptrar en una
meseta vislumbrindose los primero.
Signos negativos,

El principal punto débil que sc Ic
recrimina al programa cs ¢l importanic
crecimiento de la tasa de desempleo
situacion que se agrava en cl interior
aconpaiando lacrisis delas economias
regionales.

Las respuestas del gobierno apun
tan a la combinacion de los efectos de
racionalizacion del sector pablico, re-
conversion de empresas privadas
migraciones de paises vecinos, adema:
de un importante aumento del nameso
de personas en actividades econ0ms-
cas.

Por otra parte el problema cra rels
tivo al mediano plazo, ya que siendo ¢l
'92 un afio con importaciones recon
de bienes de capital y siendo inminen'
la aprobacion de la reforma labord!
parecia ser fundamentalmente una 8+
metria entre las velocidades de ajv '
de los despidos (inmediata) y la pen=
racion de nuevos puestos de traba)?
partir de las nuevas Inversioncs

Lo argumentos parecian raszon
bles y eran faciimente comprobabls:
través de la observaciomde bas ten=!
cias de las tasas de actividad o
desemplen. Ambas eran crecien’
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siendo la pendiente de la tasa de des-
empleo mayor (lo que corrobora la
hiptesis de diferentes velocidades de
ajuste).

En Bahfa Blanca la situacion cra
muy diferente: micntras en ¢l pals cre
clanelempleoy cl desempleo, en nues
tra ciudad crecia el desempleo a medi
da que decrecia cl empleo. Por otra
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parie, la tasa de desempleo local se
mantenfa siempre por encima de la
nacional,

Laexplicacitn a este fenGmeno se
encontraba principalmente en la com
posicion de la estructura econdmica
local,

Sin ser capital de provincia, Bahia
Blanca posee un importante sector pa

Empleo y desempleo nacional
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blico que al iniciarse la convertibilidiad
comienzia a expulsar mano de obra,
La actividad industrial local, que
no es precisamente la mayor fuente de
ocupacion de mano de obra se compo
ne mayormente por sectores que eniran
en crisis debido a su vinculacidn con
actividades exportadoras o aestar antis
guamente subsidiados por el gobierno,

Foblacion desocupada (miles)

1994

1993
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Es razonable entonces que al corto
plazo se observe en Bahia Blanca un
crcimiento mayor del desempleo y una
caida en la tasa de actividad.

Esta situaciéon plantea problemas
mds profundos que el desempleo: la
necesidad de redefinir el perfil econo-
mico de la ciudad de Bahia Blanca.

Zinstrumentos
o Crecimiento?

La discusion sobre el desempleo
generéopiniones muy encontradas. En
un extremo se hallaban quienes recla-
maban al estado la falta de una politica
social, mientras que en el otro se rela-
tivizaba el desempleo en funcién de
flexibilizar el mercado laboral.

En términos generales, ninguna de
las dos posturas objeta la estabilidad.
pero a la hora de mayores precisiones,
las aguas parecen dividirse. Quienes
optan por seiialar como problema prin-
cipal la necesidad de flexibilizacién
laboral, solicitan de este modo una
mayor profundizacién en la linea del
plan econémico. En cambio, cuando
se pregunta sobre medidas econdémicas
concretas de “mayor contenido social™,
las mismas parecen volver al pasado
requi-riéndole al gobierno una partici-
pacién econdmica mds activa.

De esta manera, se incurre en una
importante contradiccién, ya que por
una parte se apoya la estabilidad, y
simultdneamente se pide politicas acti-

vas al gobierno, sintenerencuentaque
precisamente la adopcién de un rol
econ6mico més pasivo durante el pro-
ceso de reconversién del estado fue
uno de los pilares en la consolidacién
de la estabilidad.

En todo caso, lo que si puede co-
rresponder es verificar si los gobiernos
nacional, provinciales y municipales
recaudan y gastan en forma eficiente y
equitativa. De todas formas, esto no
significa que los defensores a ultranza
de lareforma laboral posean una expli-
cacion general para el desempleo.

Los adscriptos a esta postura tien-
den a confundir un instrumento que
contribuye, sin duda, a lograr un en-
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cuentro mds eficiente entre la oferta y
la demanda laboral. con otras causas
asociadas a la demanda de empleo.

En este punto es precisamente don-
de se encuentra una importante dife-
rencia entre los resultados a nivel local
vy nacional.

Si se analizan los grificos de em-
pleo y desempleo a nivel nacional, se
observa un crecimiento importante en
ambas componentes con las siguientes
caracteristicas:

(a) El desempleo crece a una tasa
mayor.

(b) El crecimiento del empleo se
desacelera en los dltimos periodos.

El primero de estos puntos se refie-
re ala asimetria existente entre la velo-
cidad de latransformacién de inversio-
nes en nuevos puestos de trabajo y los
despidos. Mientras la generacion de un
empleo a partir de los equipos y maqui-
narias ingresados especialmente du-
rante 1992, lleva una maduracién, los
despidos resultan una accién mucho
mds inmediata.

En el segundo punto, si se puede
observar claramente la dilucién del
proyecto de ley de reforma laboral. En
la medida en que la posibilidad de
flexibilizacién comenzé a esfumarse,
el proceso de generacién de nuevos
puestos de trabajo a partir de las inver-
siones se estanco.

Contrariamente, en Bahia Blanca
se observé en los tdltimos dos aiios una
tendencia ascendente en el desempleo
y una declinante en el empleo.

Esto significa un problema mucho
mayor, ya que la ley de flexibilizacién
laboral puede mejorar indudablemente
las condicionesde encuentroentre ofer-
ta y demanda, pero de ninguna forma
cabe esperar un shock de nuevos pues-
tos de trabajo sin inversiones que los
generen.

Los datos provisorios para 1994
indican un crecimiento importante en
el desempleo y en el empleo en Bahia

Blanca. Estos valores son provisorios y
convendria esperar la onda de octubre
paraevitar cierta estacionalidad propia
de estos indicadores.

Finalmente, cabe pPreguntarse i,
se puede esperar en Bahia Blang, |,
partir de estos resultados. Ly stuacioy
puede resumirse de la siguiente form,

a) El sector publico en Bahia Bl
ca Vo una importante participacion
histérica en la economia local, pene
rando desempleo a partir de Ia cons o
tibilidad debido al proceso de racion,
lizacion del estado.

b) El sector industrial local se ¢n
cuentra compuesto mayormente por
actividades ligadas a la exportacion o
antiguamente subsidiadas por ¢l esta
do, de forma tal que lejos de absorber
la mano de obra liberada por el estado
contribuyeron a aumentar la tasa e
desocupacién.

c) Laprincipal fuente de ocupacton
en la ciudad es la actividad comercidl
que en ausencia de flexibilidad laboral
no ajusté sus planteles estancando ¢!
nivel de mano de obra ocupada.

d) Este estancamiento genero otie
tipo de subempleo: la contratacion
niveles minimos de salarios de mane
de obra para evitar las indemnizacio
nes por despidos.

e) Los niveles de ahorro son m
elevados pero no se registran proceses
de inversion.

Resultaevidente que en este estady
las cosas, no parece probable un ¢t
bio importante en el mercado laboral. .
menos que se registren inversionts
importantes.

Es precisamente en este sent ot
el que convendria orientar las accit
nes, ya que las opciones son clard
Bahia Blanca ofrece ventajas compe
titivas diferenciales a inversores 4t
se materialicen en proyectos de inve!
si6n, generando nuevos pucstos -
trabajo, o el mercado contintia esti"
cado, con la consiguiente pénliu.l:l dt.
calidad de la mano de obra por falta
incentivos y altas tasas
desocupacién. I

v
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-1 Latendencia descendente de las ventas
en los meses transcurridos del afio en curso
se origina en una menor disponibilidad de
crédito.

- La disminucion en el monto de ventas
al contado y financiadas, se ve agravada
por un grado creciente de dificultad en el
cobro de deudas.

< Frente a una estructura rigida de gas-
tos, la disminucion de Ingresos operativos
hadeterminado desequilibrios de efectivo.
-} Elmargen de maniobras para biisqueda
de‘soluciones a este problema es cada vez
mas reducido.

Transcurr
ranscurrido el primer semestre del

LR S o

SCUlVivaa colneleial

Ll elemento determinante de este

Estas circunstancias contribuyen a po-
larizar las situaciones relativas de las em-
presas en un mismo rubro comercial.

En este contexto, se analiza a nivel
local, el grado de acceso al crédito por
sectores, los plazos de financiamiento acor-
dados y valores referenciales de costo fi-
nanciero segun el plazo y fuente.

Ante la falta de elementos que antici-
pen una recuperacion en las ventas, las
perspectivas de las empresas en los proxi-
mos meses estara intimamente ligada a su
capacidad paranoincurriren desequilibrios
financieros.

con anterioridad. No obstante, las em
presas han mantenido el nivelde ingre

::l:;u:-]::‘\:n.“'m‘l u..lc.\x-rlh._-u'm L‘I'l. la
hk_“ldc“.l :.L| .': .i.lull.\‘llkll.l CCOnMIiCil
il ; aca ‘n.\ SI:._!U"-".“""" aspectos: L
lr;l y ];::T“‘_'.t‘.h-lcclul‘ilk' fon en la deman-
linane :Lrt: fonascendente de fos costos
N,

.lixlalf' CIRICTErINtcas estin relacio
- '::l‘ll'-“ linea senerales, ol proble

eele G
Ml Dese
LTI <l
COnse ey
Mo ()

g

tdescnto del sigueme
abril s ventas exbihen
WAz mas desalentindon
temtementye, thsminuyen vl m
INRICSOS Bperinn oy

cuadro es la menor disponibilidad de
crédito en relacion a los niveles y cos-
tos de financiamiento observados du-
rante 1993

Considerando losdltimos dos anos,
Liactividad ccononnci local hadesen:
to un commportannento ciclico alimen-
tado por el credimo v en La actualidad,
ataviesa L fase descendente por Las
n oresrestriccnes al iianciamien-
Loy

I naleunos rubros, L retraceion de

L demanda pudo haherse origmado

sos de caja por la efectivizacion o co-
bro de ventas hinanciadas en meses
anteriores

Durante el ano en curso, han dismr-
nuido el monto de ventas al contado y
Nmanciadas. Por otra parte, se registra
un grado creciente de dificultad para
electivizar ¢l cobro de ventas a plazo
concretadas en meses anteriores. FEn
este contexto, lamayoria de las empre-
wis han debidoentrentarunacaidaenel
monto de Ingresos por ventas



Nota Editorial

Frente a una estructura de gaston
rigida, la indisponibihdad de clectivo
ha determinado deseqguilibrios de caja.
Ante este problema, se ban plamcado
comummente tres alternativas:

1- agusiar gastos fijos de estructura
{persomal, inmuebles, servicun contra-
Ltadas, €c.),

2- recuperar capnal de irabayo a
ravés de la dismminuciim de stk €}
cobro amicipado de documentos a pla-
7ov 3 ba refimanciaciion de compromisags
com proveedores.

3-recormin al financiarmiento banca-
Fro.

Actusalmente, se observaen general

un escaso margen de respucsta através
del ajuste en la estructura de cinton y
len miveles de invemtarn. dado que los
mismos s€ han levado a mveles mini-
e, En comecuencia, los problemas,
de ligusder. deben ser enfrentados res-
tringiendo el crédito a clientes (cae la
Aenta de crédito) o requiriendo mas
financiamiento a proveedores y ban-
o {aumenta V2 demanda de crédino),
i1 resultado esperado consiste en un
encarecimento del crédito que contri-
buye a enfriar aGn mias el nivel de
IransaccIones y agrava ba siiuaciim ge-
neral de las firmas con mayores difi-
cultades,

En general, las primeras empresas

en enfrentar dificultades won las que
deben solventar un importante estruc
turade gaston figon, las que disponen de
un bayo mivel de recursvons propsens y la
tyue registran Jos niveles mas bajos de
demanda. $1 no se recuperan rapida
meste ef nivel de ingresn y/o ajusta e)
nivel de erogaciones. las condiciones
generales tenderan a empeorar dado
que los desajustes financieron deben
wer resuelton a muy elevado costes.

Estas circumstancias tenden a pro
larizar Vas situaciones relativas de |a.,
CENPFELat €N un mismo tubro comer
wra). Las empresas con mayores, dify.
cuitades we ven enfrentaday, a una pre

sim mayem de lon Conten inancieron, o
por 1o tanto es probable yue v situa -
wim evolucione en sentido desfavora-
tAe w1 e restablece los niveles de de-
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manda. Por ejemplo. en Jas firmas m

noristas, la falta de recursos efectiveon
tiene un excesivo costo de oportunydad
dado gue po es posible acceder a des

cuentos sustanciales por pagosen clec-
tivo. Entre otras situaciones, pucden
mencionarse |a necesidad de descon-
tar documentos a tasas excesivas. la
imposibilidad de mejorar el costo con
proveedores por manejar un volumen
de compras necesanamente bajo, recu-
reix a préstamaons bancarnos acorto plase
con muy clevadas tasas de intesés,. re-

financiar deudas con provecdores i
costos crecientes, e este modo, s«
consolida la tendencia a la concentra-
ciom del grueso de las transacciones cn
un ngmero de empresas cada vers me-
nor. Esta tendencia es confirmada por
los resultadirn de la encuesta de coyun-
tura en el sector comercial

Modalidades de
financiamiento actuales:

El diagnastico anterior plantea
necesidad de analizar mas en detalle
las decisiones de financiamiento de Las,
empresas locales en el contexto actual.

De acuerdo a estudios recientemen-
te realizados, la mayor panie de las
firmas accede al crédito bancanio y/o
comercial, particularmente en el sector
industrial.

En términos generales, «i bien el
porcentage de firmas con financiamicn-
to externo es elevado, cabe recordar
que durante el Gitimo afio la poliuca de
financiamiento de las cmpresas «¢ ha
caracterizado por la disminucion del
grado de endeudamiento frente aterce-

Porcentaje de firmas

ron. El elevado costo financiers &
capital determina el uso predominan -
de recursos propios (ver resultadaos 4
IAE anterior).

Para las firmas que acceden af cre
dito, se presentala alternativa de mane
Jarse exclusivamente con proveedore
exclusivamente con bances o regurrier
do a ambos en forma simultinea.

La mayor proporciom correspond-
aempresas que solo recurren ) crédr,
comercial. En segundo lugar, prevale
ce la alternativa mixta con demanda d:
facilidades de bancos y/o proveedore.
y. en menor magnitud, la alternatiy:
representativa de empresas que solo v
manejan con bancos.

Los plazos de financiacion en ge-
neral son mas breves para cl sector

-comercial. Fn este sector, predominzr

los créditos bancarios a plazecs meno
res 4 los 180 dias. Fzn moxdo particular
el comercio mayorista se destaca por
exhibir un elevado porcentaye de fir-
mas con asistencia financera en plazs
comprendidos entre los 30 y 60 dias.

La mayor parte del crédito de pro-
veedores no supera los 60) dias de plz
740,

En el comercio minorista se detects
un cantidad importante de firrpas con
facilidades de proveedores compren-
didas en plazos que van de los (0 a 180
dias.

Para evaluar ¢l costo del financia:
miento en las distintas modalidades
plazos, se disponen de valores referen-
ciales,

La mayor parte de las firmas ¢
merciales accede a descuentos sustan

con acceso a crédito por sectores

Total de Modalidad de Financiamiento
EMPresas con  ¢,ciusivamente  Exclusivamente Bancos y;'
: accesoacrédito  debancos  de proveedores  procvedor
Com. mayorista L1% 18% 3% 5%
Com. minorista T2, 15% 45, 2% 7
Industria Y% 22% 44%, 25%

Fuerte. Etabracin progna en tase: 3 encies teahzada en e mes de Junio



porcentaje de empresas con acceso a financiamiento

Financizmiento de bancos

Financizmientio de provesdores

COMMA Y STA 3%

P e
COM MBS =~ STA S
'I" .J’:":"" ‘;’4{"

4%

£4%

7

Porcentaje de empresas con acceso a crédito de bancos.

TOTAL* 30 2 60 dias
COMMAYORISTA 100°% 457
COMMMORISTA 100% %
MODUSTRIA 100 %%

12% g
7% z%
158 "

COMMAYORISTA 100% 5% 12% 0%
COMMINORISTA 10 70P4 &% %
MNOUSTRIA 100 L 5%

1,
A4 e e el ey U FrEs 2 Seareareitc

'.falc-s Por pago al contado. En otros
'Gminos, ¢l costo financiero de pro-
veedores tiene un piso muy elevado
"epresentado por el costo de uportuni-
dad en concepro del descuento gue se
13 de acceder por no disponer de
TeCuUrsos efectives necesarios para ha-
cer Jay Compras al contado.
7 Costo bancario a corto plazo al-
“anza nivele., muy elevados, en todos
Lmtaa:: ‘upera el 2% mensual, con
iveler wq-ic la tasa puede llegar a
. pPenores al 4%
En gencral. e pivel
¢l erédiy, ban.
“GUe e ex ity
Ci6n,
rmi";ﬂm::gl_‘lﬁcatnadc lem crédi-
o bt reirresponde a adelan-

desequinit, 4 corrientes para cubrir
2 h %, Finviae: ‘
F Mo financieros transitorios

TOso de (.o
e,
'lml’u)ft.n rel

de intereses en
anodisminuye a medi-
nde el plazo de financia-

¢ po de operaciones es
scional de los préstamos

En sintesis, la mayor parte de las
empresas se manejan con crédito de
proveedores y en menor medida de
bancos. En el crédito bancario, las
empresas comerciales se caracterizan
por trabajar en plazos menores en rela-
citn a los de la industria.

Las facilidades de proveedores se
concentran en plazos inferiores a los 60
dias. El costo financiero exhibe una
gran dispersion en los niveles de tasas

Tasas de interés mensuales

Industria

Financiacion

Wathaiz=

502180 cizs fBa!ms 262%
Mzs ce 180 dias | Bancos 1.76%

" e reterer citien on bame 3 GHODS SUTINSTANS DX STOrESIS LT ACES
7 Pets 3 72 3 mapora d s empresa devaan 9uB 10 hay RCHES 52 03 TOTC ST

WL ey 30 POr o Rares compras 3 cortaon

Mots Efitoriad

on kas distintas modabidades A meduds
guc se extienden bos plaron. f conse
financiero es menor. Mo obataste s
miveles de intereses se encuentrin ox
valores muy elevados con pran cerca-
nos al 2% mensual

Desde el punto de vista sectorial «
COTETCIO Iy orsia destacs un menr
mivel de acceso 2 finamcizemients 2
COoSlos superiores en relacidn 2 bos ob-
servados en ofros sectores.

Perspectivas para
empresas con problemas
financieros:

Las perspectivas para el revio del
2o no destacan clementos gue poedan
explicar un repunte sustancial de las
ventas por lo que czbe esperar en gene-
ral un nivel de ventas estabilizado 2
niveles bajos. Por lo tanto, la situacidn
futura de las firmas dependeri en gran
medida de su capacidad para 5o ince-
mir en desequilibrios fimancieros.

Queda ain pendicnte un imterro-
gante. Las firmas que actoaimente re-
gistran problemas financieros. ante on
contexto en el gue dificilmente puedan
expandir las ventas, ;son sosienibles
en el mediano plazo con el mivel actual
de costos financieros”?. Cabe tener en
cuenia gue la mviabilidad de empresas
puede ser transitoniamente disimulada
a través de refinanciaciones. peso 60
puede ser evitada si no se replantea ¢
implementa una nuecva estrategia oo~
mercial gue permita acceder 2 Lasas de
rentabilidad necesanamente soperno-
res al costo de endendarmento.

408% 270%

e - 5%) ~E3% N
o 240%
. 140% 219%

frarces 3 prETaE
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1 Seregistraunaleve evolucion positivade
las condiciones generales a partir de mayo.
J El ritmo de actividad se mantiene a
niveles normales, pero con un margen im-
portante de capacidad de produccién no
aprovechada.

J Las perspectivas a corto plazo no anti-
cipan mayores cambios en relacién al cua-
dro general caracterizado por un ritmo de

Situacion general

Los resultados generales destacan
una leve evolucion positiva en fas con-
diciones gencrales a partir de mayo.

La situacion actual puede ser

financiadas. No obstante, las empresas
siguen trabajando a ritmos normales,
por lo que no evidencian mayores difi-
cultades en la produccién. Los niveles
promedios de utilizacién de capacidad

produccion y ventas que se mantiene en
niveles aceptables pero con claras dificul-
tades por el lado financiero.

() Los niveles de stock se mantienen ba-
jos, registrandose una recomposicion del
mismo en los dltimos meses,

(J Para los proximos meses, cabe esperar
un aumento moderado en el ritmo de acti-
vidad industrial.

Los problemas mis graves surgen
por el lado financiero. Los sondeos
entre copresarios revelan las dificulta-
des en las cobranzas como principal
obstdculo de las ermpresas, En otros

términos, las ventas y el nivel de

Caracterizada como normal. Fin
01fmi.términms. las empresas in-
dustriales enfrentan un panorama
E8table con variaciones leves que
:;:::Jn:cn fundamentalmente al
alguna:"”‘"“' de produccion en
actividades,
E) contexio de las Hinnas in-

Austrinle
rales e caracteriza por a

El ritmo de trabajo
es normal
pero con problemas

financieros.

produccién se mantienen, las fir-
mas registran cuentas acobrar. No
obstante, los problemas en las co-
branzas conducen adesequilibrios
transitorios de caja por falta de
ingresos efectivos, incidiendo ne-
gativamente en li rentabilidad por
la fuertes presion de los costos
financicros.

Elritmo de produccidn se man-

Prey e
brie Encia de algunos desequili= w50
| LY 10
i ‘s de caja PoOr un menor AtmMo
ir v
1gresos operativos u;.'ruv;ul() por

Qiticun;
ultades en lay cobranzas de ventas nos al 60%.

instalada se manticnen a niveles cerca-

tiene particularmente en los esta-
blecimientos mayores pertenccientes a
la rama alimentaria y petroqufmica.

9



Sector industri dineas g,
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NIVEL Y POLITICA DE STOCK
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06/93 07/93 08/93 09/93 10/93 11/83 12/93 01/94 02/94 03/94 04/94 05/94 06/94
M NIVEL DE sToCK POLITICA DE STOCK

RANGO +100 a +33 +33a-33 -33a-100

NIVEL DE STOCK Elevado Normal Bajo

POLITICA DE STOCK Aumentar No variar Disminuir

turas. a que la tendencia de las ventas en  gas.
Enel sector quimico, losresultados  general destaca signos alentadores. La restriccién obedece al mayor

reflejan una buena situaci6n para em-
presas mds grandes con acceso a mer-
cados localizados en el resto del pafs.

La industria petroquimica-refine-
rias exhiben una situacién regular pese

El indicador de situacién general
refleja en parte las dificultades en los
procesos de produccién generadas a
partir de las discontinuidad en el su-
ministro de la materia prima bésica, el

consumo invernal en la red domicilia
ria de Capital Federal, determinand
una baja forzosaen el ritmo de produc
cién que conduce a incumplimientos
concompromisos de entrega ya asui!

COSTOS FINANCIEROS

. _ 2 =
}—4 |1 - | man - :
06/%3  07/83 08583  09/93 1093 1193 1283  o1/a 02/84  03/94  04/94  05/94  06/94
RANGO: +100 a +60: Muy elevados +60 a +20: Elevados +20 a -20: Normales -20 a -60: Bajos -60 a -100: Muy bajos
B i =
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Sector Industrial

INDICADORE %

o5 AETIVIDAD REOROR

ioridad.
dos con anteriorida PORCENTAJES DE UTILIZACION

Estasituacién afecta negativamen-

(e la rentabilidad de los firmas por los DE CAPACIDAD INSTALADA

vados costos fijos de la estructura

cle
productiva.
Las empresas ligadas con la cons-

truccién exhiben en general condicio- .
nes regulares durante el bimestre les, 9 e as;3—80.2 gs g
mayo-junio.cvidcnciadoscn]ns valo- - T2e% 83,1 [BZ] S o
res negativos de situacion general para
los subsectores Construccién y Hice-
rro-Acero. Las empresas constructo- L
ras en conjunto exhiben un elevado
margen de capacidad instalada ocio-

62,3 62,
e el 59,4 59,3 69,3 59,3

sa.

Finalmente, persiste un cuadro de
ventas desalentadoras y altos costos : .
financieros en la industria frigorifica 06/93 07/93 08/93 09/93 10793 11/93 12/93 01/94 02/94 03/94 04/84 05/94 06/94

sin perspectivas de mayores cambios a e ——
partir de julio dado que las empresas ' ' -

lani . 1 e activi-
e Antencect nivel dromalg UTILIZACION DE CAPACIDAD INSTALADA
JUNIO 1994
Stock
COMHSTRUCCION T ——

Los niveles de stock se mantienen T "
estabilizados a niveles bajos pero con OTRAS OUSTRIAS . Hi
tendencia a recomponerse a partir de '
mayo dado que, frente a una demanda AUMENTO S Y BEBIDAS I

estable, 1a industria tiende a aumentar

5 compras a proveedores. T RS Ay |

A nivel de sectores, esto se da en

Pc"(’qu‘mica&Rcﬁncn’as. Quimicas- HEIp TRy [ o o e S I

Pléstico y Hierro-Acero.

Lasempresas de la rama alimentos- e N

bebidas inf, . ;
bidas informan niveles normales de

2Xi iag o i
s sy oI U st descendente | o e ——

:n los stock :
los stock previendo una desacelera-

Cién en el ritmo de — 0% 0% 20% 0% 0%  S0%  B0%
Costos financieros
DISMINUIR AUMENTAR
3% g VOLUMEN

PLANEADO DE

‘ PRODUCCION

En términos agregados, los costos
financicros se mantienen en niveles -
elevados pese a que en el bimestre bajo P
andlisis s¢ observa una leve variacion
en direccion hacia un nivel normal.
Exceptuando el pequefio cambio
Mencionado, no hay grandes variacio-
Nes y persiste un cuadro caracterizado
POrunaexcesiva participacion sobre la
SStructury de gastos de las empresas de N0 VARIAR
la ” i 76%
Mayoria de los sectores, agravado




PORCENTAJE DE EMPRESAS CON MERCADERIA IMPORTADA *

DICIEMBRE 93 FEBRERO 94 ABRIL 94 JUNIO "94
ALIMENTOS 29% e 22% 1%
CONST.HIERRO 40% 239 17% 15°%,
QuinIcos 0% 0% 0% 0%
PETROQUIMICO 20% 46% 20% 40%
FRIGORIFICO 0% 0% 0% 0%
* Caniidad de ampresas Jo! SUDSECRY QUe NaiIan Mmportacionas
PORCENTAJE DE MERCADO IMPORTADOR *
DICIEMBRE '93 FEBRERD '94 ABRIL '94 JUNIO "94
ALIMENTOS 6% 16% 25% 16%
CONST HIERRD 39% 26% 17% 18%
QuUIMICOS 0% 0% 0% (U
PETROQUIMICO 22% 46% 24% 46%
FRIGORIFICO 0% 0% 0% 0%

L
Wmumwmmumeﬁ\w&s&sm-m\nn

por las dificultades para recomponer el
capital de trabajo ante los crecientes
obstaculos en los cobros de ventas a
plazo. Los indicadores en cada rama
refendos 3 la presion de los costos
financieros exhiben leves vanaciones
segun como evolucione la tendencia de
las ventas efectivizadas v por lo tanto
de los ingresos operativos de las firmas
pama contrarrestar el elevado costo aso-
ciado al financiamiento de proveedo-
e v Jde entdades financieras.

Planes de produccion

El bimestre mayo-junio no exhibe
mas ores novedades con respecto al

14

numo de produccion de laindustria. En
gencral. las plantas tabriles continuan
con un nivel de actividad normal. pero
COn un porceniage significative de ca-
pavidad no aprovechada.

El grado Jde vulizacion de capaai-
dad instalada de la indusma se mantie
ne estable en el onden del 604%. De
acuendo a este indicador, los ritmos
mas ntensos de produccion en rela-
Con a la capacidad potencial cormes-
ponden al sector quinucy v petroqui-
mico.

La rama de alimentos v bebidas
evidencia un nivel de produccion sin
cambias, con un margen importante de
capacidad ovciosa que en los prdximaos

meses podna disminuir dade que -
empresas del sector plamitican anve
tarel nivel de actividad. Cabe destac
que a partir de juhio los resultades =
tCipan un sostemimiento en ¢l o sl
produccion industrnial dado gqus cu s
todos os rubros las empresas phar ‘
Can aumentar o al menoer noe ar e
mvel de actividad actual

Panorama de
la industria nacional

De acuendo a los resultados A :
estudios elaboradas por FIFL. 127
duccion industrial ha e\p.m.h.i-: .
mvelesde producaidn un o pm e
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PORCENTAJE DE STOCK IMPORTADO
12%
10N — _— —
8% T e B T . A -
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S EEE EREEE | |
ene'94 mzo abr mayo jun
B AUMENTOS [l CONST.HIERRO [l QUIMICOS | PETROQUIMICOS [l FRIGORIFICOS

made los niveles registrados en igual

rertedo del aio anterior,

_ Porlotanto, cabe un balance favo-
_-iNe Para el desempeiio de la indus-
’ta e los primeros cuatro meses del

o,

Noobstante. of mismo no

€8 gene-

ralizable a todas las ramas industria-
les.

Los resultados mds destacados co-
mesponden a la industria automotniz y
de la construccidn, extendiéndose a
sectores ligados entre los que cabe
MENCionar neumdticos, peroquimica,

insumos pldsticos. caucho. hierro y
acero.

Las perspectivas en general son
favorables dado que todos los sectores
(exceptuando bienes de capital) antici-
pPan un mejoramiento en las condicio-
nes a parur de julio.

SECTOR INDUSTRIAL - RESULTADOS DE JUNIO

ados de junio

SITUACION GENERAL

TENDENCIA DE VENTAS  PERSPECT. CORTO PLAZD PLANES DE PRODUCCION
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Sector Industrial

SITUACION GENERAL
Alimentos Bebidas v Tabaco 20| 76| -81] -197] an| 23] 374] 3m8| o 7| 91| s
ﬁunnl:m, Plastco y Caucho BB,QII 68.9; 335 335| :ﬁ,‘ %6 36 36 0 0 J.’” 79|
Construccion 7 . 4| ﬂ ‘8-1! 20‘15[ -IB} _ 45 14 89 12 12| 131 193
Hierro y Acero _ : __-15,2!7 -162| 42 :42; 41) 41I 38| 38 of | s3] g
Petroquimicas 246! 246 'm‘i a7) 47| 99 ”:7,57____ 74 7-22!_ 2| 72| gy
Frigorificos ___-45.8! -458| 291 393 "'33.4‘ -433 _gﬁ_ﬁl %66 33] -38 *‘_-18_Rj 188
Agregado Industra ] 75| 55| 68| 76] 59| 42| 9] 60| 39] 73 R
f ) Exﬁe&mnwé: ﬁe 1;h0

TENDENCIA DE VENTAS

Aimentos Bebidas y Tabaco 86| 07| ar r2) %) s8| 613 613 2| 9| 76| 7
Quimicos, PiastcoyCaucho 191 91| 19 -9 e69] 769 79| 7| e8| 6| 687 a7l
Comsteson 6| ws| 1| 31| 43] 1| ws| ws| I T
Hierro y Acero 578 578 -496| 647| -251| 585 -385| -385| 82| 82| 362 527
Petouimess o o o o -] 5[ 24| 17| m x| 74 @
Frgoriicos 427) 27| 62| 125| 38] 38 71 93] 72| 2| es| s
Agregado Industria - 63| 73] e1| 39| 99 ao| 40s| 3ss| 99| 153 169l 10a

= [] 0

Aimentos Bebidas y Tabaco 185 84| 363| 301 122| 5| 168 14| 8] w8l 17| 17
Quimicos, Plastco y Caucho. 09| 09| el 0 of o 19 1| e wa| 7es| 7es)
Construccion | 303| -303| -648| 648 0 0 0 of 2| = o] o
Hierro y Acero I I I I Y I I I I )
Petroquimicas ' 0| 25| 19| -a18| a0 of as| 76| 65| 3| 60| -aas
Fogorboos | o 9| 20| -ass| 875 875 -r2| -ar2| o4 54| 74 74|
Agegadolndustna  249] 217] 204] 05| 1, : of 70| a4l wms|

POLITICA DE STOCKS

Amenioslebdusylbaco 82| 02| 46| M| 62| 62| 28| 8| 42| 42| -258] -tes|
Oumeos PisteoyCaucto &1 49| ms] ws| sa| | 0| 10| w| | 7es| e
Constucagn of o o o 56| ss6| o 4aa] 1| 1| -s06| -306
Mewoyhceo ;2| 13| a8 e8| o o =« x| o o o 1)
Pefroquimicas . -488| -488 Caan| ag| 97 ol -218 26| 0 ‘21__34.4‘R7 1)
Frgoifoos 6| se2| o 9s| 23] 23 o o o o o o
Agregado Industna 20| 46| 21a] zral sal 30| 0| 28| 157] 141 208 279

COSTO FINANCIERO

MimentosBebidasyTabaco | 57| 657| 85| 85| 446| das| 71| ses| 47| 47| s8S| 585
Quimicos, Piastico y Caucho o i.g‘izé ﬁj:;_" 16| 04| 23 48| 46| | 60| o578 578
Construccitn @4| 43| 63| 63| 52| 52| es2| es2| eo| 60| s92| 592
Memoyheeo 28] 28] w2| 12| 16s| 18| s| ass| 1| o] 402 402

Pevoaumes %3] 43| 29| o] 19| 129] 323] a23] 16| 6| 33 83
Frgorificos , 01| 501| 31| 1) 74| 04| 74| 78] 51| 57| 645|645

Agregado Industna
UTILIZAC. DE CAPAC. INST.

AmenlosBebdasyTabaco | 621| 04| sas| 53| s71| s49| 43| 457 se2| s70| | 5
Quimicos, PlasticoyCaucho | 7| ez 85| | or6| 5| 86| 823] sas| ses| 87| ‘”I
Construccion | _#7] 7] 49| | 485 s37| s0a| s528| a21| 434|  47] - w
ey o I | 68| 643 723 723 es9| w23 78| 725| 7s| 7s| w| 7|
Peoumeas | s7| 81| 4| 7| 62| e74| ee9| 73| 29| est & 8
Frigorificas | 42| 42| 609 609| 51| 54| 7a0| 740| 74| 64| 67| 6|
Agregado Indusstria | 649] o4s| 61| 03| 82| ees| 623 621 s94| so3| | %)
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0 Las condiciones generales son esta-
bles en un contexto caracterizado por
un débil ritmo de ventas y presion de
los costos financieros.

Q A partir de mayo, se intensifica la
presién de los costos financieros por
falta de dinero efectivo.

Q Las ventas evolucionan negativa-

Situacion general

A nivel agregado la situacién ge-
neral del comercio mayorista se

El menor ritmo de ingresos opera-
tivos determina una mayor necesidad
de financiamiento y consecuentemen-

mente luego del breve periodo de recu-
peracién en la actividad de algunos
sectores durante el mes de marzo.

1 Un fuerte ajuste de existencias para
enfrentar el excesivo costo financiero
conduce a niveles de stock insuficien-
tes, pese al débil ritmo registrado en la

demanda.

En respuesta a esta situacién y al
dificil panorama para los meses proxi-
mos, las empresas optan por llevar sus

niveles de existencias a niveles

Presenta normal y estable peroen |
niveles mds bajos alos registrados |

€n meses anteriores.
sem[e;a evolucién del sector nopre-
mayores sorpresas para la
Mayoria de las empresas. En me-
IS"'S Pasados, las expectativas de
;?n::hglresarios adclgnlabnn las
Ceuaril; es caracter-fst:cas del es-
actual consistentes en ni-

Se registra un importante
aumentio de empresas
con ventas
desalentadoras.

muy bajos y por lo tanto, reducen
el volumen de sus compras a pro-
veedores enfrentando la dificil
opcién entre achicar el volumen
del negocio sin perder participa-
cién en el mercado.

| De este modo, el efecto inicial
{ de contraccién en el consumo se
vatransmitiendo entre empresas y
sectores, determinando un claro

|

| —

vel
s de ventas estabilizados a ni-

vele
$ bajos y con una evolucién nega-
tiva,

te a partir de mayo se intensifica la
presion de los costos financieros.

enfriamiento de la actividad eco-

némica local.
Cabe esperar que estd situacion per-

17
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: ; .
sista en los préximos meses dado que  rubro mantenga niveles relativamente  problemas en algunas firmas del rub:t
las perspectivas de la mayoria destaca  buenos de actividad comercial. Los  estdnligadoscon el aprovisionamien

laausenciade cambios sig-
nificativos, con una ten-
dencia levemente negati-
va.

Tras los resultados ge-
nerales del sector subyace
una gran diversidad de si-
tuaciones para distintos
rubros y atin para empre-
sas dentro de una misma
rama.

En lo que vadel afio, el
mejor desempeiio corres-
ponde a Papeleras y Ali-
mentos-Bebidas. Pese al
dificil contexto actual, la
demanda de trabajos de
impresién para folleteria
con prop6ésitos comercia-
les y el aumento en gastos
de papeleria de adminis-
tracion posibilitan que el

18
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Sector Comercial Mayorista

R S ——

del producto por el restableci-
miento de cupos a la oferta ex-
tranjera, restringiendo la provi-
sién a un pequeifio grupo de pro-
veedores nacionales a un costo
mayor.

Al igual que el bimestre a.mte—
rior, el rubro Papeleras continia
encabezando la posicién dentro
del ranking de situacién general
pero cabe sefialar que a un nivel
muy inferior al anteriormente
registrado.

El rubro de Alimentos-Bebi-
das mantiene ritmos normales de
ventas. En términos generales,
este subsector normalmente des-
taca menores fluctuaciones de
corto plazo en los niveles de de-
manda en relacién a otras activi-
dades mayoristas dado que la
poblacién ajusta en menor medi-
da sus niveles de consumo de
alimentos ante el debilitamiento
del poder adquisitivo. La estabi-
lidad a un nivel de actividad nor-

Papeleras

Com. Mayorista -
Alimentos y Bebidas

Prod. p/ Quioscos
y Golosinas

Productos Primarios

Com. Mayorista -
Maquinarias y Aparatos

RANKING DE SITUACION GENERAL EN JUNIO '1

e

|
|
Prod. Quimicos, Gas y Deriv. l

| \W\\

RANKING DE TENDENCIA DE VENTAS EN JUNIO

40

mal es suficiente para determinar
una posicidn relativamente bue-
naparalas empresas del sectoren
comparacién al dificil momento
observado en otros rubros. No
obstante cabe destacar que pese a
Mantener ritmo de ventas acepta-
b_le (saldos de respuestas por en-
Clma de cero), se observa un en-
friamiento con respecto a los ni-
veles de mayo pasado.

El sector que nuclea al co-
mercio al por mayor de produc-
10s para kiosco Y golosinas se ha

V|st_o desplazado al tercer lugar,
Ce.dlendo Su puesto al rubro de
alimentos Y bebidas.

| . !

|
|
?

L

| g

f

Com. Mayorista -
Alimentos y Bebidas

Prod. p/ Quioscos
y Golosinas

Papeleras

Productos Primarios
Prod. Quimicos, Gas y Deriv

Com. Mayonista -
Maquinarias y Aparatos

=710 -60

S0 40

° |

n el otro éxtremo, tanto los pro-

OS primarios como las maquina-

:Ii::azi ;\paratos pPermanecen con una
N general regular.

duct,

Tendencia de ventas

Las vent

as se han reducido en for-
Ma sostenid

% a luego del breve periodo
Te€Cuperacidn en Ia actividad de al-

gunos sectores durante el mes de mar-
z0. Menos de la mitad del sector per-
manece en este periodo con ventas
normales y se destaca un muy elevado
porcentaje de empresas con ventas des-
alentadoras. Al respecto, cabe comen-
tar que la parte del sector enfrentando
un ritmo desalentador de demanda al-
canza su mayor valor (35% en junio)
en los dltimos diez meses.

El intenso ritmo de ventas que tuvo
el sector de las empresas papeleras en
el mes de marzo decayd en los meses
siguientes llevando la demanda de un
nivel alentador a regular en la actuali-
dad. Tanto los productos primarios
como los quimicos y derivados del
petréleo atraviesan un momento carac-
terizado por un ritmo de demanda des-
alentadora.
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Sector Comercial Mayorista
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En el sector maquinaria, la adversa
situacién se complica con una nuevo
declive en el ritmo de demanda. Resul-
ta particularmente interesante seguir la
evolucién del sector dado que en parte
reflejalade sus potenciales demandan-
tes: el sector industrial, el rural y el de
la construcci6n. La falta de ventas re-
vela la ausencia de inversiones en los
mencionados sectores para reponer
maquinarias y herramientas.

Stock

La insuficiencia de stocks registra-
da en el periodo anterior se ha visto
incrementada y, en concordancia con
las expectativas empresariales para los
préximos meses, la politica a seguir
consiste en mantenerse dentro de esos
niveles y evitar las compras que com-
prometan los limites de rentabilidad.
Los ajustes en las existencias se vuel-

ven mas rigurosos y el manejo de unz
adecuada rotacién es fundamental, in-
crementando el stock solo en aguellos
productos que ofrezcan unasalidacier-
ta y rdpida.

Costos financieros
Latendenciacrecienteen lapartici-

pacién de los costos financieros dentro
de los costos totales se continua marl-

20
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festando en este perfodo, alcanzands  Personal de ventas las empresas del sector a nivel agrega-

198 valores m4s elevados de los Gltimos
doce mees. El bajo nivel y el escaso
imo de ventas junto con los graves
Problemas de incobrabilidad que vie-
hen registrdndose ditimamente obli-
4N, 2 una parte importante del sector,
21ncurnir en compromisos financieros
Gue por Lus clevados niveles afectan

fegalivamente los mérgenes de renta-
bilidag

Luegodelaleve insuficienciaen la
dotacién de personal registrada en el
periodo amerior, la tendencia dex;_li-
nante de las ventas ha producido obvia-
mente el efecto contrario rwndelncia al
exceso de sonal), principalmente
durante el np::: de mayo, normalizin-
dose hacia junio. Noobstante. €] nime-
ro promedio de personal empleado en

do se ha ubicado en niveles levements
inferiores a los del perfodo antenor
(8,2 en junio contra 8.4 en marzo).

El sector de macguinarnas y aparatis
es el que presenta mayor EXEN0 de
personal junto con el de las papeleras
que vieron disminusdas dristicaments
sus ventas. J

21



Sector Comercial Mayorista X t'“""";'f*“i’\f'fﬁkgg

S SO LG EL, i g e e e AP 1 e e e A B e

; 4%

o s

all

Mayo Junio

Enero94 Febrero Marzo

B Prod.Primarios [l Alimentos B Deriv.petrol.gas | Maquinarias B Papel y prod.kiosco

PORCENTAJE DE EMPRESAS CON MERCADERIA IMPORTADA

% EMPRESAS * % MERCADO **
Productos Primarios 60% 61%
Alimentos 54% 50%
Der.Petréleo-Gas 33% 35%
Magquinarias y aparatos 1% 69%
Papel y Prod.Kiosco 86% 68%

- Canﬂggd de empresas del subsector que realizan importaciones
** Participacion en las ventas del subsector correspondiente a las empresas que importan

SECTOR COMERCIAL MAYORISTA - RESULTADOS DE JUNIO

Resultados de junio SITUAC. GENERAL TEND. DE VENTAS PERSP. CORTO PLAZO NIVELES DE STOCK
BUEN | NOR !mu iSALD ALENT l[rmm DESAL BUENA | HORM | BAJ0 wpi
Productos Primarios 12| as| 58| -35 o| 45| se6| -s6 o 18 8211 e
Almentos y Bebidas, | _2EL72 20| 7| 26| es 8| 18 3 | T4 B 2
Prod.Qcos. y deriv. Petréleo | 15 '_ 76| 43| 3| o e8| 23| -15 0 ; 96 4] ';
Maquinarias y Aparatos U{ 53' = 64 64 - 14 775; ”'374 20 Ol 55 7 45 45
Papelerss ) 44_5011 gl e a| so| 9| @ 01_ | 19|
Prod p.'kmscioiy (;o!osmaAsi ‘_2_? 53! 0 a 0 o 27. i '74 - 0 27 0 } _iS__L____“_f_l_,L
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SITUAGION GENERAL
Productos Primarios )
Alimentos y Bebldas
Deriv Pelrdleo-Gas
Maquinarias y Rp.zmlog__ -

Papaleras

Agregado Com Mayorista

*Expectativas de jullo
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190 19
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194 152
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FEB
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Mzo
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[A |
429
830
188

COSTO FINANCIERD
fioducms Primarios

_Ahmenlos y Bebidas
Dm{ Pﬂrﬂlc;;:_ &
Maquinarias yrlripmalors*. .

Papeloras o

Pro_d PMKiosco y Gulos?n.;sh .

Agregado Comn Mayorista o
PERSONAL DE VENTAS

Productos Primarios

Alimentos y Bebidas
Deriv Petroteo. Gas
Maquinariys ¥ Aparatos
Papeleras

gfﬂmlutco y Golosinas

Agregado Com Mayorlsta

404
301
169
408

82

12 358
404 432
301 146
169 571
08 08
478 56

2.7
548
50.7
6.8
04
N6

Productos Primarios
Atimentos y Bobidas 15 67 | -16 17 07 | -08 04 | 103 | 12 a2 | -8 | -8
bl’l‘;{P‘"ﬂ‘;ﬂ-G.‘l! h ] 119 -11.9 -18.2 -18.2 172 17.2 98 : 98 2 2 4.1 4.3
Magquinarias y Aparalos -51.7 -594 -148 -148 s 2; l! ) -25 Sr 146 I 4.47 [ 35 | <35 ..45,2 | -45.2
Papeleras 0 0 686 | 686 | 186 | 186 | 50 | 686 | -8 5 | 188 | 106
Egd piosco y Golosinas 57 | 87 | 131 | m2 | -s4 1 a4 44 ) 69 a8 | a5
Agregado Com. Mayorista 424 | 259 | 30 | 18 | -102 | 123 | 150 | 134 | 278 | 201 | -3 | -39
0 AD 0
Productos Primarlos wr | mz | vz Loz | s | awe | ae a9 4 TRETRED
Alimentos y Bobldas kil?): ) 10.4 08 9 |7 I 185 182 ‘é(‘l 1 _;; ;— "?!l - ”?;“-k ‘- 4-5 45
@@Eﬁ Tz oz | as as 8s | 85 | o | o [ a3 | 4s
| Maquinarias viﬁa_-aioz;A I T P -18 l_-i'sr_‘ MR TEETE -:_5_ 3 _*?: 1 0 1.2
Papeleras 0 0 68.6 686 0 186 50 6.6 12 85 0 0
[ Prod pKiosco y Golosinas 7 77 | 791 | a7 | s | 65 | 66 | 68 | o [ m | o 0
‘u'eoadﬂ Eu";-_’l;s;!)"slﬂ o Y 1 a8 70 ; 20 | 89

2.7
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! 628
|

704

136

0 247 247 0 0 l 29,3
' 2 ] 1.6
| - 216 | 18 18 12 LF, 6
101 10.1 165 | 169 25 6 | '
37 a7 25 5 173 173 8 | <78 58 55 2.9 4
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Sector Comerzlal Minorista

{NDICADORES

'.mmnom-

- e T o ra—

O La actividad comercial ha evolu-
cionado en sentido claramente desalen-
tador desde marzo pasado.

U Los empresarios no manifiestan
mayor optimista han cuando en los
préximos meses el ingreso monetaria
se recomponga con el pago parcial del
aguinaldo.

4 El ritmo de ventas en junio registra
valores negativos, alcanzando el mini-

Situacion General ser excedente.

Si bien la evolucién es suave (es
decir, en general no se observan brus-

En términos generales, los resulta-
dos destacan una evolucién des-

mo nivel en los dltimos doce meses.
(1 Los reducidos niveles actuales de
existencias se corresponden con las
metas deseadas por parte de los comer-
ciantes en funcién del contexto de ven-
tas.

O La participacién de los costos fi-
nancieros sobre los costos totales ex-
perimenta un importante suba a partir
de abril.

es necesario resaltar que el curso nega-
tivo se mantiene en forma sostenida
desde los primeros meses del afio. Te-

niendo en cuenta las expectativas

a!entadora enlaactividad comer-
cial. Los indicadores elaborados
para t_avaluar la marcha del sector
se orientan en sentido negativo.
A situacién general evidencia
3: claro empeoramiento a medi-
que transcurren los meses del
afo. Este cuadro es determinado
Por la desaceleracign de la de-

La situacion general
evidencia un claro
empeoramiento a medida
que transcurren los meses.

sefialadas por los empresarios, este
tendencia se prolongariaen el mes
de julio. Los empresarios no se
muestran optimistas ain cuando
en los préximos meses, el ingreso
monetario de una parte significati-
va de la poblacién se recomponga
con el aguinaldo. De acuerdo a
manifestaciones de los mismos

:‘:ﬂ“dﬂ. niveles de stocks cada

5 .

s mds bajos, costos financieros al
Y personal de ventas que tiende a

Crirnaa

SR e empresarios, cualquier mejora

cas variaciones de mes a mes) y los transitoria del ingreso tendrd como
valores aun no llegan a niveles criticos,

destino prioritario la cobertura de deu-
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das contraidas con anterioridad.

La situacién actual se corresponde
conlas expectativas de los empresarios
en meses anteriores. No se observan
variaciones bruscas en las condiciones
generales de mercado. No obstante, las
condiciones actuales caracterizadas por
niveles bajos y estables de demanda
determinan un contexto fuertemente
competitivo de empresas presionadas
por niveles muy bajos de rentabilidad.

Tras las descripciones generales
subyacen diferencias significativas a
nivel de las distintas empresas clara-
mente reflejadas en los altos porcenta-
jes correspondientes a las alternativas
“buena” y “mala”. El valor creciente
de la fraccién de mercado para estd
dltimareflejaunode los signos preocu-
pantes en los resultados del comercio
minorista.

Este contexto de baja actividad y
fuerte presion de los costos facilita el
acentuamiento de la polarizacién en

26
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INDICADORES

.13 ACTIVIDAD FLONOSULA

Sector Comercial Minorista

TENDENCIA DE LAS VENTAS
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los resultados de las distintas empre-
sas, ain dentro de un mismo rubro.

Esto es, si bien la demanda general
de un determinado rubro puede estar
en una fase de contraccién, algunas
€mpresas destacan una buenasituacién
dado que ganan participacién en el
mercado por ventajas en términos de
calidad y costo.

~ Enformainversa, desde el puntode
Vista de las empresas que ceden su
Participacién en el mercado, la situa-
Ci6n se ve doblemente agravada dado
que su situacién empeora por la nega-
Uvaevolucién general y adicionalmente
POr una posicién cada vez peor en
relacién a sus competidores.

A nivel de rubros, las condiciones
5:::’?\':318‘ mds favorables correspon-
tOS-BebidCUIoif para el Hogar, Ahmgn—
hes as y Vehiculos. Las situacio-

miés adversas corresponden al ru-

b
Pro de Repuestos de Automéviles y
apeleria-Librerfa.

RANKING DE TENDENCIA DE VENTAS

ART.HOGAR

VARIOS

VEHICULOS
ALIMENTOS Y BEBIDAS
FARMACIA PERFUMERIA
RODADOS

ART.Y REP.ELECTRON.
MAT.CONSTRUCCION
INDUMENT. Y CALZADO
PAPELERIA LIBRERIA
CAMARAS Y CUBIERTAS
REPUESTOS

EN JUNIO
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Sector Comercial Minorista

R T

Tendencia de ventas

La demanda evoluciona en direc-
cién desalentadora. El ntmo de ventas
en junio registra valores negativos, al-
canzando el minimo nivel en los dlti-
mos doce meses.

A nivel de rubros, si bien hay dife-
rencias significativas en los ritmos de
demanda, lamayoriade las actividades
coinciden en exhibir resultados negati-
vos y claramente peores en relacion a
los obtenidos en el pasado mes de abril.

Sibienesnormal que enestaépoca,
varias actividades comerciales se en-
frenten a un decaimiento en el ritmo de
ventas, la disminucién detectada para
el afio en curso es de mayor intensidad
a la verificada en afios previos. En
otros términos, la desaceleracién nor-
mal de la demanda en mayo y junio ha
resultado especialmente grave compa-
rada con afios anteriores.

Solola venta de articulos de consu-

N R T

mo durable, articulos para el hogar y
vehiculos, se mantienen con valores
positivos de demanda.

Por otra parte, mds de la mitad de
las actividades registran ritmos “‘muy
desalentadores” de ventas (en el gréfi-
co de ranking de ventas, el indicador
saldo de respuestas en junio es inferior
a -50).

Los resultados son particularmente
desfavorables en Repuestos, Cdmaras
y Cubiertas, Papeleriay Libreria, Indu-
mentaria y Calzado.

Los empresarios consultados ma-
nifiestan que una de las formas en que
se exterioriza la disminucién de la de-
manda consiste en -el-brusco decai-
miento de laactividad comercial en los
primeros dias del mes. Normalmente
este periodo coincide con unareactiva-
cién de la demanda, particularmente
de sectores asalariados, y en meses
anteriores se extendia hasta promediar
el mes.

?r-;m('. ADORE:

ST T

Stocks

Lf)s n‘ivelcs de stocks para e] ¢
mercio 'mmon' statienden asercada vez
m4s bajos.

Dado que los empresarios no map;.
fiestan introducir mayores cambigg en
la politica de inventarios, es posibe
inferir que no existen mayores des.
equilibrios en este sentido.

Es decir, los reducidos niveles ac.
tuales de existencias se corresponden
con las metas deseadas por parte de |os
comerciantes en funcién del contextq
de ventas.

Costos financieros

La disminucién de stocks es gene-
rada por varias causas entre las que
cabe destacar la expectativas de meno-
res ventas y el elevado costo financiero
de mercaderias en depésito.

NIVEL Y POLITICA DE STOCK

NORMAL

BAJO

B nNIVEL DE sTOCK

RANGO

NIVEL DE STOCK
POLITICA DE STOCK

POLITICA DE STOCK

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

—
1 —
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| |
| £
i
f
£ L M
1
06/93 07/93 08/93 09/93 1093 11793 12/93 01/94 02/94 03/94 I 04/94 | 05/94 06/34

-33a-100

Bajo
Disminuir

28



NDICADORES Sector Comercial Minarista
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La participacion de los costos fi-
nancieros sobre los costos totales ex-
perimenta un importante suba a partir
de abril.

Los niveles actuales del indicador
destaca la fuerte presion de los costos
financieros como uno de los rasgos
sobresalientes en la descripcién de la
situacién actual en el comercio mino-
rista.

El grifico destaca un comporta-
miento ciclico de los costos por finan-
ciamiento registrandose significativos
saltos ascendentes en los bimestres
enero-febrero y mayo-junio caracteri-
zados por reducciones en el ritmo de

ventas.

El resurgimiento de los costos se
explica por el menor ritmo de ingresos
operativos y la mayores necesidades
de financiamiento para cubrir los gas-
tos de funcionamiento.

Cabe resaltar que uno de los rubros
con costos financieros mds elevados es
el de articulos del hogar.

Ello explicaria por qué a pesar de
encabezar el rdnking de ventas, no lo-
gra un primer lugar mds destacado por
su situacién general.

En el otro extremo, la menor pre-
sién de costos corresponde a las firmas
del rubro Alimentos-Bebidas.

Personal de ventas

Desde Enero, el comportamiento
del indicador revela una clara tenden-
cia al exceso de personal. A partir de
mayo y junio, las empresas minoristas
destacan en conjunto un exceso de
personal de ventas. Considerando la
fuerte absorcién de mano de obra asa-
lariada en el sector, el exceso de perso-
nal en una actividad que ve contraer su
mercado y necesita introducir ajustes
adicionales por la presién de los costos,
este dato resulta altamente preocupan-
te dado que puede agravar el critico
cuadro local en materia de empleo. J
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Sector Comercial Minorista , - ”_\"N‘?ADORE%

il i — —_— . ATV iD AR EOOM gy,

SECTOR COMERCIAL MINORISTA - RESULTADOS DE JUNIO

SITUACION GENERAL JuL  AGD NOV
Alimentos y Bebidas ‘L_iﬁ_L 32_,5?_’__-’1_1 9] 31| 34 7] 401} 363 | | 4 4] a3s 56
Indum.Calzados y Sedas | 457 30 !,__i‘i!,,,,z_?s,:__g?‘fi Cas| 12) 193] 7 5| 85| 77|
Ariculos gl Hogar il ma| dai| 1] 4] %3] 31| 5| 9| s8] 436 43| ayy
Papeleria-Libreria -22.3f -Eg"l__-ss.sg‘ 673 22| -155 7;2_24‘.7 N9| 15] 15] 44| a4 414
Farmaciasy Perfumerlas | -353) -152) -9 4] -134] 93] -205) 36| 0) M) -74) 71| g4
Mats Const-Pintureris | 94| 94 715;3[ 157 142 16| 143 129 5| 7-8} IET e
Vehiculos | 376 31| 20| 94 217| 109 9| 9| 28 2| 477| 363| 534
Repuestos 29| 76| 107| 131 -155| 1'4_£ﬁ_ a2 49 28| 26| -403| -459| 0
Cdmaras y Cubiertas 257 28 ] 10.8 1081 94 9.4 70.5 | 33.7” - Z _'i,, '_0_5 -17.7 ) 7-402
Rodados 34| 24| 25| 25| -166] -233 o 0 0 o 25| o a5
Art.y Reps. Electrénicos | 49| -19| 34| 34| -324| -408| -195| -345 1] 10 15.7 -15?' 494
Agregado Com. Minorista 288, 239 18.7 28.4 19.8 249 20.4L B 13A - 7”2&1_1_ 2(}} 152 59
(") Expectativas de julio. -
TENDENCIA DE VTAS.
Alimentos y Bebidas
Indum.Calzados y Sedas 17.8 -16.3 -3.6 55.4 29.7 724 1.2 -19.3 51 42 -55.2 -65.6 3
Articulos del Hogar 85 823 81.3 771 -22.6 -2.9 54.3 57.2“ 23 -22 64.2 574 o
Papeleria-Libreria o| -785| -791| -791| 238| 29| -309| 238 31| o -4 -70|
Farmacias y Perfumerias -51.8| -409| -564( -49.2| -409 0 -8.9 28.7 T -55 -18 -21.5 -215
Mats. Const-Pinturerias -0.1 24| 393| 494 5.3 0 8.8 7.5 -16 -23| -584| -584
Vehiculos 558| 206| 386| 386, 355 6.9 0| 216 of 0 63| 152
Repuestos ' 42| -142| -196| -339| -231| o258 148| -34| 2| 2| -672| -784| B
Cémaras y Cubiertas -228| -37.1| 21.7| 308 45| 189| 675 8 -16 -16 -72 -72
Rodados -31.1 0| -100( -100| -334| -33.4 0 0 -50 -50 0 -50
Art. y Reps. Electrénicos -142| -20.2 -24 11 -58.7| -219( -279 8.1 -53 -53| -743 '51L7 B
Agregado Com. Minorista 12.4 39 228 249 0.7 214 39 5.1 -1.5 -4.3
D |
Alimentos y Bebidas A1 1| 121 o] 32| e4| o8| o6 2 9| 16| 16
Indum.Calzados y Sedas | 10| -188| 08| 16| 178| 89| -72| -487| 35| 25| s28| 328
Articulos del Hogar -13.9 31| 848| 192| 806| 824| 663| 639 17 20| -46.9| -46.9 —
Papelerfa-Librerfa 06| -332| 238| 238| 453| 453| 446 446 1 68 100 27.1 |
 Farmacias y Perfumeras 18.8 83| 188| 294| 403 83| -508| 560 42 42| 16| 16|
Mats. Const-Pinturerias | -43| -03| -108| -108 6| 15| s8] s8] 8| 8| 14| -14] |
Vehiculos -57.2| -57.2| -752| -752| -621| -621| -621| -68.9 -62 -62 -49 49
Repuestos M) 11| 367| 534| 104| -86| 647 191 30 25| 473| 585/
Camaras y Cubiertas 457 43| 359| 222| 71| 28| -a6s| -772| 18| 18] -665| -685 o
Rodados 378| ars 0 0| 333| 333 0 0 0 0 -50 S0
Art. y Reps. Electrénicos -3.2 -3.2 3.2 9.3 274 358 129 12.9 8 8 51.3 51.3 I
Agregado Com. Minorista [ -104| -135 29 -0.7 24 71 -163| -18.2 0.2 -1.3
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chfgpfm’ . Sector Comercial Minorista
ot AcTVIA
’ - ) AGO l 0 0 ) B 0 BR
e enosy Bebidas 88| 88| 19, -m2| -769| -766 | 87| 87| 88| 41| -Ba| 11
umCazadosy Sedss | 277) 17 -10.4[ 233| 105| -281| -224| -251 -13[ 18| 8| 18
s delfogar | B2 02| 42,5}:7 -324 92 -91! 21 o 4] 47| 21| 216
P;"'m]e,'i;,m_{ | 0 238] 29| -309] 453 __2_3]_; 29| 209 A ‘. 32| 29| 29
amacias y Perfumerias 0 of o o o 3 27| 2e 21| a1 188 0
mmﬂ 14 14 _19.5 10.8 0 1‘5-\ 58| 58 2| 2| 26| 26
Wﬂ—_ﬁ% 304| 304| 304 304| 124| 91| 347| 347 1] 14| 304| 304
Repuestos 142| 83| 137| 137| 42| 234| 268 46| -3 | 45| -473| -585
C4maras y Cubiertas 28| 28| 43 43| 07| 07| 504| 457| 58] 58| -653| -653
jodaos 0 0| 50| 50| -667| -334 0 of -so| 50| 0 w50
Ay Reps. Electronicos 0 0| 34| -303| -319| 235 -129] -129| 3 | a5 0 0
Agregado Com. Minorista | -208| -17.1| 157 | 62| 267| -292| -153] -89 | 297|301
0STO RO
Aimentos y Bebidas 12 12| 157 157| 189| 189| 176/ 176 12 10| 169 169
|ndum Calzados y Sedas | 61 61| 412| 412| 515 515|279 167| 52| 52| 562 562
Adiculos del Hogar 976| 989 602 613| -139| -142 96 9 -6 6| 918 o918
Papeleria-Libreria 536| 536 551 551| 655| 655| 381 381 32 32 0] 70
Farmacias y Perfumerfas 67.5 48.7 59.9 69.3 61.2 70.6 445 55.3 77 77 55.8 55.8_
Mats. Const-Pinturerias 21 21 362| 362 55.7 55.7 57.7 57.7 78 64 59.1 59.1
Vehiculos at| 41| e04| 604 302| 302] 604| 657 83 83| 827| 827
Repuestos 863| 863| 747 747| 529| 529 536 625 79 64| 763] 763
Cdmaras yCubie.rlLas ﬁrtl‘:;.z I 43.2 55.8 55.8 30.1 301 11.7 B 17 ;5_{_—#55 45.9 45 9
Rodados 50 50 5o s0| 667 667 50 50 s0) 50 75 75
Ay Reps. Electronicos | 824| 824| 687 687| 67.7| 677 679 679 51 51| 958 958
Agr. Comercio Minorista 371 371 383! 385 30.2 303 421 475 ? 565 56.5
RSONAL D '
Alimentos y Bebidas 0 o| 118 95| 95 -8 7| 55 8] 8| 39 39
Indum. Calzados y Sedas 11| 154 138 07 10| 66 42| 42 2' 2| M3 3
Articulos del Hogar -198| -153 34| -672 14.1 -5.3 ‘ 0 2.1 2| 0] -21 0
Papeleria-Libreria 215 215| 339 339 o| 209/ 209 209 31 ? of 21| 271
Farmacias y Perfumerias |  18.8 41| 294 204 -136| -215 -215| -403) -4 21| 188} 103
Mats. Const-Pinturerias 22| 28| 23/ 02 -26 0 0] 0 of 9] 4a 92
Vehiculos “s3s| 22| 420 42| o ma| o o KL I -
Repuestos B jz_t{ﬂ" 261] 252, 252 259, 259, 325 -268 17 7 62| 174
Camaras y Cubientas 457 -457| -a57 -457| ~-366| -366 -143| -143 16 16 0 0
Rodados o| o] s0 50 o/ 333 0 0 o, of S0 %0
Art.y Reps. Electronicos 0 o| 166 166| 173 403| 121 121 0 0| 403 229
(29". Comercio Minorista -46 23| 102 7| 17| 03] 95| 32 | 87) 94
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EVOLUCION DE PRESTAMOS Y DEPOSITOS A NIVEL LOCAL
POR SEGMENTOS DE MONEDA
500.0
DEPOSITOS PRESTAMOS

400.0 = — - - ]

300.0 =
SEGMENTO uss
SEGMENTO $§

JUN AGO ocT

DIC FEB'9S4 ABR JUN JUN

AGO OCT

DIC FEB'94 ABR JUN

* indice base: monto nominal de depdésitos totales ($ y u$s) comespondiente a mayo del '92 = 100.

transacciones entre los meses de abril y
junio.

La reduccién en los depésitos res-
ponde en modo principal a una dismi-
nucién en el monto de colocaciones en
moneda local. Dada la relativa estabi-
lidad en el segmento de moneda ex-
tranjera, se acentia
el grado de dolari-
zacidn de las ope-
raciones financie-
ras, claramente su-
perior al del siste-

cacién en la cartera de depdsitos a
plazo con una mayor participacién de
fondos en moneda extranjera. En otros
términos, los ahorristas han optada por
pasar parte de sus ahorros de moneda
local a moneda extranjera.

El menor nivel de préstamos es

DOLARIZACION DE LOS DEPOSITOS
Porcentaje de colocaciones en délares

sobre volumen total de depdsitos

determinado por una fuerte reduccion
en el volumen de crédito en ddlares.
contrastando con la estabilidad de 1a
cartera en pesos.

Desde el punto de vista del tipo ‘:1"
operaciones activas, la composicion
actual revela un claro predominio de
los préstamos do-
cumentados en
moneda extranjerd
pese a la fuerte re-
duccién en térmi-

5% nos nominales eX-
ma financiero na- | - = perimentadaapar-
cional. oy | _ Bl ____ltir de abril en este

La composi- -— " —_— tipo de operatorid.
cién segin el tipo — En resumen.
de operatoria de la tanto los préstamos
masade fondosde- 4 . como los depdsi-
positados no ha tos evidencian und
variado sustancial- oy R tendencia negativd
mente con un 40% pero se diferencial
en colocaciones a 4 —— en que mientras 13*
la vista (cuenta co- colocaciones sedo
rriente y/o cajade o larizan, crece 1
ahorro). El cam- JUNI0 AGOSTO OCTUBRE DICIEMBRE FEBRERO ASRIL JUNIO participacionde s
bio a resaltar con- [ e partcipacin depde. Ute local S Participacién dapos. Uss nacional ] créditos en mone’
siste en la modifi- -
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INDICADORES

Sector Financiero

pi ACTIVIDAD FoaNnsiol

Loscambios antes comentados con-
ducen a nuevas relaciones entre. los
préstamos en cartera y la cnpacudad
prestable en concepto de depé.suos. E’n
primer lugar, se observa el nivel mds
bajo de participacién del monto total
de préstamos sobre el volumen total cle
fondos depositados en el sistema fi-
nanciero local en los ultimos doce
meses. A nivel de segmentos, del total

de fondos depositados en moneda ex-
tranjera solo retorna aproximadamen-
te el 50% a través de créditos. En el
segmento de moneda local, la propor-
cién es mayor. Este dato contrasta con
la situacién de los dltimos meses en los
que el coeficiente de participacién de
préstamos sobre colocaciones se man-
tuvo en niveles superiores para el seg-
mento de moneda extranjera.

Tasas de interés

Rendimientos
sobre depositos:

En lineas generales se mantiene el
nivel de rendimientos, a excepcién del
interés promedio de operaciones a pla-
zo en moneda extranjera que exhibe
una disminucién significativa de

COMPOSICION DE LOS DEPOSITOS
SEGUN TIPO DE OPERATORIA

20% 1

0%

COMPOSICION PORCENTUAL DE LOS DEPOSITOS

B vista $

100%

Jun Ago

M plazo fijo $

Oct Dic Feb "94

~ vista u$s

COMPOSICION DE LOS PRESTAMOS
SEGUN TIPO DE OPERATORIA

B plazo fijo uss

Abr Jun

80%

60%

40%

20%

0%

COMPOSICION PORCENTUAL DE LOS PRESTAMOS

Adelantos en $

[l Adelantos en USS

~ ] Documentado en $

[l Documentado en U




Sector Financlero

INDICADORES

N ]

COEFICIENTE DE RELACION ENTRE
PRESTAMOS Y DEPOSITOS

1.00
o - -
.o S . o R
080 = ; = N
j%ﬂ,—{:g-- - = ™~
e i |
\"‘L
0.40 ]
020 — —
0.00 + *
JuNIO AGOSTO OCTUBRE DICIEMBRE FEBREROD ABRIL JUNIO

—&— TOTAL (§ Y USS)

—@&— SEGMENTO §

— — SEGMENTO USS

aproximadamente el 8% al 7% anual y
un leve repunte para plazos fijos en
moneda local.

Es importante recordar que jus-
tamente en el dltimo bimestre, los
plazos fijos en délares aumentan
su participacién sobre el monto
total de depésitos.

Las tendencias opuestas en el inte-
rés para colocaciones a plazo vuelve a
auvmentar la brecha entre rendimientos

a plazo en moneda local y extranjera,
interrumpiendo el curso declinante de
la misma registrada en meses anterio-
res.

Desde Diciembre pasado, disminu-
ye el coeficiente de variabilidad en
operaciones en délares. En otros térmi-
nos, se reduce el rango de variabilidad
de rendimientos ofrecidos al piblico
por los bancos locales.

Para colocaciones en pesos se ha

OF ACTIVID AN £y ONOMWIa

detectado un sustancial aumentao en la
tasa maxima de rendimiento ofrecido
al inversor.

Tasa de interés
sobre préstamos:

Los interés pactados en operacio-
nes de préstamos registran una tenden-
cia alcista en el tltimo bimestre.

La tasa activa para créditos docu-
mentados alcanza niveles levemente
superiores al 36% anual para operacio-
nes en pesos y del 21% para operacio-
nes en délares.

..La mayoria de la operaciones se¢
pactan respaldados por garantfas hipo-
tecarias dado que estos niveles de tasas
exigen un rendimiento sobre el capital
dificilmente alcanzable en el contexto
actual para gran parte de las empresas
demandantes de fondos.

Por otra parte, enfocando el proble-
ma desde otro punto de vista, resulta
dificil prestar a largo plazo a costos
financieros bajos a clientes con pers-
pectivas inciertas de rentabilidad cuan-
do lamayor parte de los recursos depo-
sitados solo estdn asegurados en un
plazo que va de los 30 a los 90 dias. El
banco claramente estd asumiendo un
riesgo que se adiciona a la tasa de
interés activa. |l

RENDIMIENTOS PARA OPERACIONES DE DEPOSITOS A PLAZO FIJO

1.20

—

1.00 i

080 {

060 1+

0.40

020 H .

0.00 +

TASA DE INTERES EFECTIVA MENSUAL

Abril Junio

Agosto Oclubre Diciembre

Fabro4

Abril Junio

Bl PLAZOFlJOen$ Bl PLAZO FIJO en u$s
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INDICADORES

oF ADTIVIDAD FRONDIHIOE  mmcommerarsmpaecs

P ST S e % N SN

Sector Financiero

SAEFECTIVA ~ DEPOSITOS PESOS DEPOSITOS DOLARES
| 'ENSUAEPHDMEDIU P '
Junio Junio
Oct. Dic. Feb. | Abril | Junio |— Oct. Dic. Feb. | Abril | Junio —1—
Méx. | Min. Max. j Min.
ALAVISTA 039| 031| 033| 03| 033 06|021| 028 024 024| 023 025|033| 0.6
PLAZO FLJO 109| 097| 091| 084 088| 14| 056| 058 061| 058 066| 058|075 033
(COEFICIENTE DE : R B R
VARIABILIDAD DE TASAS DEPOSITOS PESOS DEPOSITOS DOLARES
Oct. Dic. Feb. Abril Junio Oct. Dic. Feb. Abril Junio
CAJA DE AHORRO 0.41 0.35 0.24 0.23 0.27 0.29 0.29 0.29 0.26 0.20
PLAZO FIJO 0.38 0.33 0.32 0.32 0.32 0.29 0.28 0.26 0.23 0.21
Coeficiente de variabilidad=desvio estandar de tasas/tasa promedio
TASA EFECTIVA _ ‘ o RS
MENSUAL PROMEDIO PRESTAMOS EN PESOS PH_ESTAMU_S EN DOLARES
Junio Junio
Oct. | Dic. | Feb. | Abril | Junio [ Oct. | Dic. | Feb. | Abril | Junio T
Max. | Min. Max. ' Min.
% ‘
flelamtosen Ota. Cte. | 3651 404| 351| 3s5| 379| 5| 158| 168 241 13| 182 1,74[ 2] 142
s i i I —
0 1
verec. Documentadas | 305 | 353| 206| 302| 324| 4| 175| 152| 169] 155 1,554 172| 2| 132
COEFICIENTE DE S : _
_!'BIQ_BILIDAD DE TASAS & A “PRESTAMOS EN PESOS PRESTAMOS EN DOLARES
| Oct. Dic. Feb. Abril | Junio Oct. Dic. Feb. Abril | Junio
Adel
“C¢lantos en Cla. Cle. 017 o018 o021 023 023 o014 0.47 0.08 01| o1
0 .
Peraciones documentadas 0.27 0.12 0.19 0.19 0.18 0.16 0.08 0.12 0.13 0.10

Coeri

ciente de varnabilidad=desvio estandar de tasas/tasa promedio
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Seoctor Inmobillario

o e e

|NDICADORH‘: ;

ety
Vip Al FOON
orac”

or inmobiliario

Se mantiene el nivel desalentador tanto en ventas como en alquileres.
Las operaciones en montos reducidos sostiene la demanda de propiedades.
La reduccion del volumen de préstamos hipotecarios en el sector financiero

no permite anticipar perspectivas favorables en los préximos meses.

La plaza inmobiliaria se mantiene
funcionando en niveles desalentado-
res tanto en ventas como en alquileres.

En la operatoria de ventas se ha
observado un leve repunte del rubro
que comprende los departamentos de
hasta dos dormitorios y departamen-
tos funcionales. Como hemos sefala-
do en otras oportunidades anteriores,

cstas propiedades mds pequefias son
las que contribuyen a otorgar dinamis-
mo al sector inmobiliario cuando el
resto de los rubros presentan signos
claramente desalentadores.

En los primeros meses del afio, este
tipo de transacciones habfa sufrido
una importante retraccién que impul-
saba hacia abajo la tendencia media de

la operatoria de ventas,

El resto de los rubros presenta una
posicién orientada a operaciones muy
particulares en las cuales se aprecian
“encuentros selectivos de oferta y de-
manda”, Las distintas calidades y ubi-
caciones juegan un rol fundamental en
las decisiones, en un contexto caracte-
rizado por una excesiva oferta,

TENDENCIA DE LA DEMANDA
[ ALEHEADORA 100,0
? 80,0 - el
60,0 i RN el ALt S~ % o i e R AR
40,0 2} { Bleadonbed
20,0 e o S AR
HORMAL 0.0 i 3 T
-20,0 & Pt Ja et St
‘4[)'0 :_2—"_—":-—-’"—‘""_‘?—: :_‘ e —————— - ~“——--‘-
1 e . Eales
600 = ‘__,.,_:___4.._—_-_:&-:1{ L e e S s
e ey
v -80,0 e e g i gt d ool = A i
DESALENTADORA -100,0
AGO 93 0CT 93 DIC 93 FEB 94 ADR 04 JUN 94
—il— TEND. MEDIA VENTA TEND. MEDIA ALQUILER
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Sector inmobiliario

NOICADORES

El ajuste de po-
siciones entre la
parte vendedora }
compradora re-
quiere extensos pe-
riodos de negocia-
cién.

La mayor posi-
bilidad de concre-
cién de operacio-
nes se observa en
las propiedades de
mAximo y minimo
valor.

En la operato-
ria de alquileres se
registra nueva

en el ritmo de de-
manda prolongan-
do la negativa ten-
dencia iniciada en
el pasado mes de
Mmarzo.

Los créditos hi-
potecarios han po-
sibilitado en los
meses anteriores la
adquisicion de pro-
piedades a un im-
portante grupo de
individuos con un
nivel medio de in-

e FE I TR Crtacay,

TENDENCIA DE LA DEMANDA (Junio 1994)

CATEGORIA A N D S TENDENCIA
Chalets y Casas 2,73 51,82 45.45 -4273 ¥ desalentadorz
Pisos-Dptos 324 d 0,00 36,36 63.64 63,64 ¥ deszalentadorz
Dptos 2 d. inc/dp 9,09 60,91 30,00 20,91 w M normal a reguar
Deptos 1 d. y func. 9,09 7364 17.27 -8,18 w3 normal a regulzr
Locales 0,00 36.36 63,64 6364  desalentadorz
Cocheras 0.00 36,36 63.64 63,64 W deszlentadorz
Depdsitos 0.00 9.09 80.91 -80,91 o muy desalentzdorz
Lotes p/Chait-Casas 18,18 36,36 45.45 2727 N regular '
Lotes p/Horizy Loc 9,09 18,18 72,73 6364 | desalentadorz
CATEGORIA A N D S TENDENCIA
Chalets y Casas 9,09 28,18 62,73 -53.64 W deszlentadorz
Pisos-Dptos 324 d 0,00 8,18 91,82 91,82 Y muy desalentadorz
Dptos 2 d. inc/dep 0.00 18,18 81,82 -81,82 YNy muy desalentadorz
Deptos 1 d. y func. 9,09 41,82 49,09 -40,00 W desalentadora
Locales ' 0.00 27.27 72.73 72,73 $d muy desalentzadorz
Cocheras 9.09 9,09 81.82 -72.73 ¥y muy desalentzdorz
Depésitos 0,00 15,45 84,55 8455 Wy muy desalentzdora

greso, y por lo tanto. han contribuido
a la disminucion en el ritmo de deman-
da

Owro factor a considerar consiste
en el ajuste presupuestario de familias
que han accedido a créditos para vi-
vienda, muchas de las cudles no pue-
den sobrellevar el gasto de alquiler v
construccién en forma simultanea

Por su parte. el rubro de locales
comerciales permanece en un punto
de estancamiento iniciado luego del
repunte de febrero y marzo, en espe-
cial el de los ubicados en la zona
céntrica

La descripcion de las condiciones
generales en el mercado inmobiliario
reiteran el diagndstico de meses ante-
riores caracterizado por bajo nivel de
operaciones tanto de ventas como de
alquileres.

42

En términos generales, no se apre-
cia la presencia de factores que puedan
reanimar la demanda en los préximos
meses por lo que cabe esperar un con-
texto similar.

Por el contrario. los indicadores
financieros revelan una contraccién
en el monto de créditos hipotecarios a
partir de marzo. De prolongarse esta
tendencia, cabe esperar una desacele-
racién en el débil ritmo actual de de-
manda de propiedades.

Los inmuebles se han mostrado
como una inversidn con un relativa-
mente bajo nivel de riesgo y un rendi-

miento aceptable en comparacién a
otras alternativas. En un estudio pre-
sentandoanteriormente (verJAEN®T1,
bimestre septiembre-octubre 1993, se
observaba que los bienes inmuebles
eran una op<iGn atractiva para buena

parte de los inversores y €sa tendcn.c’u
se incrementaba dentro de la intencic?
potencial de inversion.

El panorama actual no resulta aler;t-
tador y corresponde replantearse €tz
les son las perspectivas a largo plazo
del mercado local.

- (ren-
El interrogante propone un ext

. o
so an4lisis. No obstante, €s posible ho}

destacar algunas cuestiones qué Pf"*’l
blemente repercutiran en la simacic
futura. _

A través de anuncios recie -
gobiemo ha lanzado una prOPl_lf’d;e
para fomentar y apoyar la industra
la construccion. .

A grandes rasgos. uno de los P~re-
cipales objetivos del Plan €3 el "-hlJ
mentar la inversion en viviendas- rJ
segunda finalidad se dirige 2 ge*?‘: g
puestos de trabajo para combatl

ntes. el
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Agenclas de Viajes y Turismo

NDICARORES

FACTIVIDAD SCONOIIBR

d En los tltimos afios se registra un

consumos postergados de viajes.

0 Estos factores explican una intensi-
ficacién en el movimiento de pasajeros
con fines comerciales o por viajes tu-
risticos al exterior.

() El resultado de estos cambios se€
reflejan en el fuerte déficit (salida neta

fuerte aumento en la demanda de pasa-
jes aéreos, tanto en el orden nacional
como local.

J Las principales causas se relacionan
con la reactivacién econdmica, la esta-
bilidad cambiaria, la apertura interna-

cional, facilidades de financiacién y

El siguiente estudio presenta algu-
Nas caracteristicas de la evoluci6n del
me§cado de pasajes inferidas a partir
de informacién de empresas locales,
€n el contexto econémico general vi-
gente desde 1991,

% (I:):sde ‘fl i.r:]plememaci(’)n del plan
del vemb'xhdad, el mantenimiento
@ PO nominal de cambio y la aper-
cor:d(ile' la economia han determinado
oy Clones favorables para el desen-
N sel’ﬂl‘el-]l() general de las empresas
Ivicios en este rubro.

nunﬁ:riector relaciona la actividad de

Sas empresas en una gran va-

riedad de servicios. El niicleo bdsico
estd conformado por las Empresas de
viajes y Turismo y Agencias de Pasa-
jes que operan en mercados mayoris-
tas y minoristas. Las empresas del
sector principalmente coordinan acti-
vidades con las empresas de transpor-
te, hoteleria y gastronomia.

Condiciones generales
en Agencias de Viajes

Evolucion del mercado
de pasajes adrevs:
El sector registra una fuerte expan-

de divisas) en la balanza de turismo.

sién en los dltimos afios.

Diversos factores explican estd
evolucién positiva, entre los que cabe
mencionar la estabilidad cambiaria y
la reactivaci6n econ6émica.

En contraste con la crisis interna-
cional enfrentada por las compaiifas
aéreas, la demanda de pasajes en el
pais se mantiene en niveles elevados y
con perspectivas de crecimiento.

Este situacién se verifica tanto en
los vuelos de cabotaje como en los
internacionales.

Junto a la expansi6n de la deman-
da, se espera un fuerte crecimiento de

47



l\llllllllllll.l\'ll'llli,"\lfl—l?lﬂ

la oferta de servicios de transporte
aéreo impulsado por la politica de
desregulacidn.

El mercado puede segmentarse en
funcién del motivo del viaje. En este
sentido, se identifican basicamente dos
clases de viajes: con fines de negocios
o con fines recrealivos (turismo),

La mayor parte de la demanda de
pasajes corresponde a pasajeros que se
trasladan por fines comerciales. Fn
modo particular, estd situacién se nota
con mayor intensidad en los vuelos de
cabotaje.

La reactivacién econ6mica y la
multiplicacién de las relaciones co-
merciales entre ciudades del pafs y con
el resto del mundo tras la apertura de
la economia son los factores determi-
nantes del fuerte repunte de las ventas.

El segundo segmento, identifica a
los demandante de pasajes con fines
turfsticos.

A nivel local, el impacto de los
hechos destacados sobre la demanda
de pasajes quedan evidenciados en el
fuerte crecimiento en el movimiento
de pasajeros en la aeroestacién civil
Comandante Espora: de 56.754 pasa-
jeros en 1991 a 63.926 en 1993 Jo que
representa un incremento del 13%.

El primer gréfico revela un com-
portamiento similar a lo largo del afio
en la demanda de pasajes con una
intensificacién de las ventas en el se-
gundo semestre y un pico transitorio
en el mes de julio.

Evolucién del mercado
de servicios de turismo:

El wrismo emisor evidencia un
fuerte crecimiento en los Gltimos afios,
l.a mayor demanda esta claramente
ligada al crecimiento del ingreso y Ja
estabilidad cambiaria. Adicionalmen-
te, debe mencionarse otros faclores
que han potenciado las ventas de pasa-
jes al exterior. El primero de ellos es la
existencia de una demanda postergada
por la situacién econdmica prevale-
ciente a fines de la década pasada. 1.a
cotizacion del tipo de cambio estable
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MOVIMIENTOS DE PASAJEROS POR VIA AEREA
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cfa valores del servicio transporte y
alojamiento en otros pafses muy cle-
vados en relacion a los niveles de
ingresos. El segundo elemento se ex-
plica por el acceso al mercado de una
significativa cantidad de personas,
generado por las facilidades de finan-
ciacion otorgadas por las firmas.

En forma paralela con la reduccion
del costo del turismo al exterior, el
encarecimiento local en moneda ex-
tranjera generado por el menor poder
adquisitivo del délar en el pafs ha
causado una significativa mermaen ¢l
lurismo receptor,

Cabe aclarar que en 1993, si bien se
ha registrado un crecimiento del in-
greso de extranjeros al pafs, los moti-
vos cstaban mayormente relacionado
con actividades de negocios por la
reinsercién del pafs en la economfa
internacional.

Estas circunstancias determinan un
fuerte déficit (salida neta de divisas)
en la balanza turfstica. En otros térmi-
nos, cl gasto de argentinos en el exte-
fior excede holgadamente el gasto de
luristas extranjeros en el pafs. Este
monto ha crecido en forma continua
desde 1990, alcanzando en 1993 un
Téf:clrd histérico superior a los 1,700
mfllnncs de ddlares. Pese al decai-
miento del turismo receptor, la indus-
lrlﬂ del turismo mantiene un nivel
ngniﬁcalivo de actividad en los prin-
U.lpalcs centros por el denominado tu-
fismo .intcrno, es decir, los traslados
:’r’::f :;::lflin_tos puntos geogréficos den-

"¢l lermitorio nacional,
£ :i(lllec:uf;!ano local, la escasa recep-
Istas extranjeros o de otros
punlge del pafs, junto a la fuerte pro-
z::l::::- local dcl demandas de viajes al
Arrojan m};aaf otros puntos del gafs.
uente de fuga de capital,

el realizado or bahi
" p 1ienses fuera de la

garacterizacirjn
el turismo emisor
en la ciudad:

-, venta de pasajes al exterior (ida
regreso) registra un fuerte salto

Agenclas de Viajos y Turiemo

MOVIMIENTO DE PASAJEROS AL EXTERIOR
SEGUN PRINCIPAL DESTINO EN 1993

1500

1000 2000 2500
Cantidad de pasajes vendidos
MONTO DE VENTAS EN PASAJES AL EXTERIOR
SEGUN PRINCIPAL DESTINO EN 1993
J
0 00 800 1200 1600 2000
Monto de ventas en miles de uSs

ascendente en 1992 y posteriormente
se mantiene estabilizada con un valor
estable de pasajes al exterior vendi-
dos.

En general, pueden considerarse
tres grandes destinos o areas: Ameri-
cana (EEUU), Europea, Brasil.

Durante 1993, se ha estimado una
cantidad vendida de aproximadamen-
te 2.000 pasajes para los dos primeros
grandes destinos y poco mids de 1.300
con destino a Brasil.

El mayor valor del pasaje a Europa
determina que estd area absorba poco
miés del 50% de la facturaci6n total.

En el otro extremo, pese a regis-
trarse una cantidad significativa de
pasajes demandados a Brasil, la parti-
cipacién de est4 area sobre el volumen
de ventas en 1993 resulté levemente
inferior al 10%. 1

Nota: las estimaciones se realizaron en base
a datos suministrados por empresas del sector
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El objetivo de este breve informe es repasar la situacion reciente y actual
del sector petroquimico. Este andlisis cobra importancia por la fuerte presencia
de las empresas del sector en la industria local. Las dificultades enfrentadas
por las firmas de este rubro representan un factor adicional para
explicar la dificil situacién econémica actual.

_ El sector petroqufmico asume una
Importancia preponderante en el con-
Jlumo de actividades industriales loca-
es.

Desde 1991, las condiciones del
Mmercado para las empresas del sector
ha evolucionado desfavorable-

ciones futuras.

Es importante aclarar que las pers-
pectivas futuras de las empresas petro-
qufmicas locales y por ende, su impac-
to sobre la economia regional, esta
b4sicamente condicionado pordos ele-

némico esté reflejado por la respuesta
de las firmas para adaptarse a una
situaci6én altamente competitiva. Cabe
aclarar que estd nota se dirige a hacer
un repaso sintético del primer elemen-
to mencionado.

Mmente. Estas circunstancias han
Impactado negativamente sobre
el entorno regional, representan-
doun factor adicional para expli-
car la diffcil situacién actual por
la que atraviesa la economia de
Bahfa Blanca.
COnE‘l objetivo de esta seccién
Nsiste en el aporte de informa-
€i6n para clarificar el diagndsti-

Pese al crecimiento de Ia

produccion, el sector

enfrenta serios problemas

de rentabilidad.

Evolucion de
las condiciones
de mercado

Condiciones de
demanda y oferta
Desde 1991, el monto de
ventas se ha estabilizado en
valores significativamente in-
feriores a los registrados en

fa(:-. scobre_C9mo han evolucionado
pres:Sng:mones geneltales Pa.ra l:_ls em-
iicar, el rubro. La identificacién fie
Causas de la crisis actual permitird
anticipar cuales pueden ser las condi-

A e Sy

mentos. El primero, a nivel macroeco-
némico representado por la evolucién
de las condiciones generales del mer-
cado. Elsegundo enel plano microeco-

T T TP T T T Ta s &

o

1990.

El ingreso por ventas se ha mante-
nido pese al persistente deterioro en el
precio de los productos petroquimi-
COs.
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La tendencia de los precios refleja
las condiciones del mercado interna-
cional.

A nivel nacional, el impacto bajis-
ta sobre los precios ha sido potenciado
por la rebaja de aranceles de importa-
cién, aproximadamente de un 25% en
1989 a un 10% en 1992.

El sostenimiento de los ingresos
por ventas, pese a la evolucién negati-
va de los precios, destaca una crecien-
te cantidad vendida por afio.

La serie de produccién en el sector
revela una trayectoria ascendente en la
cantidad anual producida, con niveles
maximos en 1993.

Analizando la composicion del
volumen de ventas, claramente se ob-
serva una sustitucién de exportaciones
por ventas en el mercado interno. Esta
tendencia responde al importante cre-
cimiento del mercado interno y en
forma paralela, a la perdida de rentabi-
bilidad en las operaciones con el exte-
rior por la caida de los precios interna-
cionales.

Condiciones de costos

Durante el periodo considerado los
costos de produccién mantuvieron un
comportamiento ascendente.

La mayor participacién en la es-
tructurade costos corresponde al gasto
€n materias primas.

Los insumos esenciales se han en-
carecido en forma significativa a par-
tir de 1990 en un contexto caracteriza-
do por la desregulacién de los merca-
dos.

El costo laboral registra un aumen-
Lo sostenido, pese a que las firmas han
ajustado sus planteles de personal.

Hentabilidad

La presi6n ascendente de los cos-
tos operativos combinadocon un monto
estable de ingresos por ventas ha gene-
rado un sostenido deterioro en los nj-
veles de rentabilidad de las empresas.

Pese a la adversa evoluci6n de los
precios internacionales, los ingresos
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por ventas logran mantenerse por la
fuerte recuperacidn del mercado inter-
no. Paradéjicamente, la crisis de ren-
tabilidad esta acompaiada por una
expansi6n sostenida en los niveles de
produccién.

La pérdida de participacion en los
mercados internacionales reflejada en
niveles descendentes de exportacio-
nes, destaca problemas de competiti-
vidad de la industria.

Este breve diagndstico revela las
principales dificultades que explican
el actual cuadro de crisis: precios de
venta en descenso en el mercado inter-

nacional y elevados costos de produc-
cién en délares.

Perspectivas

Este breve andlisis no aspira a vg.
ticinar cudl puede el posible rumbo de)
sector en los préximos afios. Sin em.
bargo, si se puede repasar cuales son
los aspectos determinantes del posible
escenario futuro para las empresas del
sector.

El primer elemento es la posible
trayectoria de los precios internacio-
nales. La tendencia descendente de los
precios en parte ha reflejado la retrac-

Comportamiento de la demanda y precios
en la Industria Petroquimica

INDICE BASE 1889 = 100
3

1889 1890

1881 1992 1993

; o= VENTAS TOTALES

we=rsvs EXPORTACIONES

————— PRECIO PROMEDIO DE VTAS.

Comportamiento de la produccién
en la Industria Petroquimica

INDICE BABE VOLUMEN PRODUCCION 1990-100
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ci6n en la demanda por las desacelera-
cién del crecimiento en los paises de-
sarrollados en los tltimos afios. Ac-
tualmente, se observan signos q:: recu-
peracion en los niveles de actividad de
estas economias por lo que cabe espe-
rar un mercado en expansién. En este
sentido, las perspectivas son favora-
bles.

Una tendencia similar cabe espe-
rar para el mercado doméstico en los
préximos afos.

Las proyecciones del Producto
Bruto Interno anticipan una desacele-
racién en la tasa de crecimiento anual;
no obstante, la expansién anual se
mantendria a niveles elevados por lo
que también cabe anticipar niveles
sostenidos de demanda para las em-
presas locales en general.

No obstante, si no se alcanzan ni-
veles de competitividad internaciona-
les, la expansién del mercado domés-
tico puede ser absorbida por la compe-
lencia extranjera o alternativamente
las empresas locales podrian mantener
su participacién en el mercado local
exponiéndose a serios problemas de
rentabilidad.

Innumerables factores son los que
determinan el costo de produccién pero
bisicamente se destaca el costo en
délares de la materias primas, y a nivel
de las firmas, la escala y nivel tecno-

I6gico de las instalaciones de produc-
cién.

INDICE BASE 1980 = 100

- Comportamiento del costo laboral
en la Industria Petroquimica
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Fuentg: este informe ha sido elaborado con datos de un reciente estudio realizado por el Instituto Petroquimico
Argentino (IPA), en base a informacién suministrada por empresas del sector.
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Panorama macroecondmico

El déficit comercial de los primeros
cinco meses del afio mantiene una ten-
dencia creciente.

Entre los principales argumentos
para explicar est4 situacion figuran:

(+) las inversiones y el mayor nivel
de actividad impulsan las importacio-
nes de bienes de capital e insumos en
sentido ascendente.

(#) el déficit actual responde al
excepcional ingreso de capitales regis-
trado hasta comienzos del aiio.

(-) se registr6 una calda en las ex-
portaciones de productos primarios du-
rante el primer trimestre.

Conrespecto ala posible evolucion
del déficit, también surgen posiciones
optimistas (+) y pesimistas (-).

(+) hay expectativas de que el des-
equilibrio tienda a reducirse en la se-
gunda mitad del aio por un mayor
dinamismo de las exportaciones.

Plan oficial
de reactivacion
de la construccion

Se prevé aumentar el volumen de
crédito parael financiamiento de com-
pras y construccion de viviendas a
través de la implementacion del régi-
men de titularizacion de hipotecas.
Los titalos de las carteras hipoteca-
fias de los bancos serdn adquiridos
por el Banco Hipotecario. El plan se
complementa con otras medidas diri-
gidas a disminuir el costo de cons-
fmoc.lén y transacciones en el sector
inmmobiliario, principalmente a tra-
vés de la desregulacién y la reduc-
ci6n de algunos gravimenes.

Las ventas al exterior podrfan verse
alentadas por la recuperacion de la
demanda en Brasil si el programa de
estabilizacién recientemente imple-
mentado resulta exitoso.

Otro elemento que puede incidir
favorablemente en el volumen de ex-
portaciones esta representado por la
recuperacion de los precios de produc-
tos primarios en el mercadointernacio-
nal.

(-) las importaciemes de maguina-
rias se destinan principalmente a la
produccion de servicios, no a bienes
exportables, y por lo tanto no hacen
crecer en modo directo el potencial
exportador.

(+)las importaciones se moderarin
a lo largo del afio por una menor capa-
cidad de financiamiento como conse-
cuencia de un menor ingreso de capi-
tal.

Anuncios de
cambios en la
politica tributaria

(1yLaquitade aportes patronales
que actualmente rige para la indus-
tria y el agro (en Bahia Blanca, 40%
del monto de aportes), se extenders
al comercio y servicios a partir de
enero de 1995.

(2y En Ja misma fecha, se reem-
plazars el impuesto a los ingresos
brutos por un impuesto a las ventas
minoristas def 3.5%. Por lotanto, se
suprime las ImposCcIomes a las veritas
mayoristas.

(3) Se eliminar4 el impuesto a los
sellos en enero de 1995,

indleadores Situseion General
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Gasto Pablico

Se confirma una tendencia
creciente durante 1994, BI im-
pacto sobre el superdvit opera-
tivo se vio amortiguada por an
fuerte aumento en Ja recanda
cion,

Medidas préximas a imple-
mentarse ensombrecen las pers-
pectivas de cumplir las metas
de superavit fiscal: la pérdida
de recursos en concepto de apor-
tes previsionales, la extensién
te 1a rebaja de aportes patrema-
les al sector servicios, la absor-
citm de leos déficits de las cajas
de prevision provinciales que
se transfieran a la Nacién, los
mayotes pagos de servicios de
deuda por la suba de la tasa de
interés internacional,

La incertidumbre financie-
ra internacional impacta nega-
tivamente en ¢l mercado local
de capitales con baja de cotiza-
ciones en titulos y accicmes.

1.2 suba de la tasa de interés
internacional afecta la marcha
de la economia en an doble
sentider. presionando al alza la
tasa de interés local y aumen-
tando el gasto plblico por ma-
yores desembolsos en concep
1o de servicios de deuda a tasa
flotante.

N—— ]
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Noticias de interés
en el ambito local

Se sancioné la ley nacional de
creacién de zonas francas. Las pro-
vincias ya estdn en condiciones de
habilitar sus dreas en el marco de la
legislacién sancionada. Ladesgrava-
cién impositiva alcanzaria al 85%.

Las empresas integrantes del com-
plejo han alcanzado la resolucién de
litigios que traban el proceso de priva-
tizacién. La definicién de los juicios
arbitrales pendientes elimina el princi-
pal obsticulo paralaprivatizaciéndela
empresa, esperdndose efectivizar la
misma en los primeros meses del afio
entrante.

Importantes empresas han anun-
ciado la localizacién de sus plantas
fabriles en el interior del pais como
estrategia de reduccién de costos y
posicionamiento frente al Mercosur.
La ciudad cuenta con posibilidades
en funcién de su salida directa a
mercados externos a través del puer-
to y condiciones de infraestructura.
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Grafico 1

La destacada performance de los
principales indicadores macroecond-
micos del programa de Convertibili-
dad contrasta con la situacién general
regular de la actividad econémica local.

Losresultados locales relativamente
desfavorables en parte se explican por
el perfil de actividades (sector prima-
rio, frigorificos) y empresas locales
(presencia significativa de empresas
PYMES).

El Producto Bruto Interno (PBI)
registraun fuerte crecimiento en térmi-
nos reales desde 1991, tras 10 afios de
estancamiento.

La composicién del Producto Bru-
to revela una participacién dominante
del sector terciario (comercio y servi-
cios) seguida del sector secundario (in-
dustria manufacturera y construccio-
nes).

Grafico 2

El crecimiento del Producto Bruto
registrado a partir de 1991 ha sido
impulsado por el sector servicios y en
menor medida por la industria manu-
facturera. En el otro extremo, latasade
variacién del producto del sector pri-
mario resulta virtualmente nula desde
laimplementacién del Plan de Conver-
tibilidad.

Grafico 3

Los efectos del proceso de recon-
versién y la redefinicién del nuevo
perfil productivo del pafs en parte se
reflejan en la gran variedad de compor-
tamientos de la produccién a nivel de
las distintas actividades industriales.
Entre las ramas industriales mds dind-
micas sobresale la automotor, con una
significativa expansién en ramas liga-
das a la industria de la construccién
(cemento, hierro).
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Grafico 3

NIVEL DE LA PRODUCCION EN ABRIL
COMPARADO CON EL NIVEL DE ABRIL DE 1991
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