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Este estudio vuelve a enfatizar la necesi-
dad de inversiones para revertir proble-
mas estructurales cuyo origén se remonta
a décadas anteriores.

Lacreacién de un gran mercado a través
del Mercosur, la consolidacién del rumbo
econdmico y concrecion de las primeras
grandes inversiones anticipan un aumen-
to de la inversién a partir de 1995.

Ppr condiciones de infraestructura y do-
taci6n de recursos, Bahia Blanca participa
deesta Puja por inversiones. Esta circuns-

be priels

tancia representa una gran oportunidad
para el despegue de la actividad economi-
ca local y la busqueda de un perfil mas
competitivo.

Esta situacion también destaca la conve-
niencia de evaluar cuidadosamente todos
aquellos elementos que pudieran represen-
tar trabas a la inversion y presentar una
detallada informacién sobre las ventajas de
la ciudad, removiendo obstdculos a fin de
impulsar el desarrollo de negocios competi-
tivos y la radicacion de nuevas empresas.
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Nota Editorial

La falta de inversiones e innovaciones de-
terminaron una progresiva descapitaliza-
cion y falta de actividades competitivas.
Los problemas estructurales fueron disi-
_mulados por décadas de proteccidn, alta
lr-lﬂacién y elevados rendimientos finan-
cieros.

Las posibilidades pararevertir la situacién
actual estdn asociadas a un despegue de la

inversion. Por condiciones de infraestruc-
tura y dotacién de recursos, Bahia Blanca
es una de las principales alternativas de
localizacién en el interior del pais para
grandes inversiones. Esta circunstancia
representa una gran oportunidad para el
despegue de la actividad econémica local
y la bisqueda de un perfil mas competiti-
Vo.

zadEn tra!aajos anteriores se ha anali-
travo' la situacign econémica local a
o :S del Comportamiento de indica-
dedes €conbémicos claves como la tasa
falty Zempleo, lasalidade capitales por
las tf:nz OPortunidades de inversién y
ol ;ncngs Negativas en las prime-
ecc

e 10nes del producto bruto
En

varitoéios los casos, 1a evol ucién de
lﬂmiema les contrasta con e] compor-
Hiigey galifi: €5t0s mismos indicadores

on ;
Particy] al, reflejando un cuadro

armente desf
% sfavor
€Conom, local, able para la

n es:oS . )
destacad mismos estudios se ha

o :
bl()s co que, por €ncima de los cam-
Cony, ert?’;_n.turales que acompaian Ia

ilidad, 1 explicacién de esti

Cig EBRA

as

situacién responde a las caracteristicas
de la estructura econémica local, evi-
denciando problemas cuyo origen es
de larga data.

La critica situacién econdmica en
la ciudad obliga a un replanteo del
perfil de actividades econémicas. La
redifinicién de la estructura productiva
debe estar caracterizada por empresas
que orienten sus ventas hacia merca-
dos en otros puntos del pais o mercados
extranjeros.

Eneste sentido, larelocalizaciénde
empresas nacionales, radicacién de
empresas extranjeras tienen un doble
efecto: 1-impacto directo a través de la
inversién en si misma, 2- impacto indi-
recto a través de la recreacién de un
clima propicio para nuevas inversio-

nes, representando un factor motoriza-
dorde las decisiones de inversién loca-

les.

Los problemas
estructurales
yla convertibilidad

Las décadas pasadas se caractertza-
ron por la ausencia de inversiones €
innovaciones. El resultado de estla ca-
ogresiva descapitali-

rencia fue una pr _
casin

zacién y una estructura econ6mica st
la presencia de actividades competitl-

vas. N
Con la apertura economic:
izacién del sector publico ¥ la
mindun nuevocon-
eron €X-

a, la ra-

cional
estabilidad se deter ;
texto en el que claramente Tu
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puestas esta deficiencias estructurales,
reflejadas en la falta de actividades con
altos niveles de competitividad.

A partir del plan de estabilizacion,
las nuevas condiciones impulsaron un
intenso proceso de reconversion de los
distintos sectores productivos. Los pri-
meros efectos se reflejan en nue-
vos sectores que lideran la eco-
nomia y fundamentalmente, una
nueva organizacion en las em-
presas.

Enlaciudad, entérminos glo-
bales, estos efectos de los refor-
mas econdmicas estdn ausentes
y por el contrario, claramente se
manifiesta el impacto adverso
sobre sectores que han debido
reajustar sus estructuras por una
mayor presién de los costos y la
competencia.

El impacto de este nuevo contexto
macroeconémico se haevidenciadoen
la evolucidn de los principales indica-
dores agregados de la economia: nivel
de desocupacién en aumento, estanca-
miento y signos de retraccion en la
generacién de nuevos puestos de traba-
JO y una estabilizacién del nivel de
ingresos con tendencia negativa, de

acuerdo a las primeras proyecciones
realizadas (*).

Cabe aclarar que los problemas es-
tructurales de la economia local duran-
te los primeros dos afios de convertibi-
lidad, fueron transitoriamente disimu-
lados por el fuerte incremento del con-
sumo posibilitados por la estabiliza-
cion de precios y el retorno del crédito.

La necesidad de ajustar el gasto y
reconvertir las empresas en busqueda
de un perfil m4s competitivo comenzé
a tornarse cada vez mas evidente a
medida que se desaceleraba el ritmo de
demanda. Este periodo de reconver-

si6n ain resulta relativamente corto,
frente a décadas caracterizadas por un
contexto sustancialmente diferente:
proteccidn, altas tasas de inflacion y
elevados rendimientos financieros en

términos reales.

Este sibito cambio de escenario,
con maés exigencias y oportunidades en
la medida que se incorporen mejoras
continuas en los niveles de eficiencia,
ha determinado la necesidad de intro-
ducir modificaciones sustanciales en

Los nuevos proyectos. ¥a sea raq;
caciones de nuevas empresas o incor
poraciones de capital a €mpresas ex;s
tentes en la ciudad, deben estar cargc.
terizados por la produccién de bienes,

SErvicios que se exporten fuera de
region.

El contexto

macroecondomico actual
delata
problemas estructurales
en la economia local.

las empresas en forma acelerada. La
busqueda de soluciones debe encarar-
se en el marco del contex - econémico
actual, no hay alternativas de inversién
rentables que no esten ligadas a mejo-
ras permanentes en la productividad.

En este marco, las posibilidades
para revertir la situacién actual estdn
asociadas a un despegue de la inver-
sién. En este sentido, es prioritario
redescubrir las ventajas competitivas
de laregién y para potenciar la posibi-
lidad de concretar nuevos proyectos,
acondicionar el medio recreando un
clima propicio para nuevos emprendi-
mientos. En dltima instancia, estas de-
cisiones son tomadas por las empresas
evaluando la rentabilidad y riesgo. No
obstante, los sectores oficiales e insti-
tuciones tienen el compromiso de pro-
piciar un entorno y reglas claras que
alienten estos procesos.

La puja regional
por inversiones

Del diagnéstico presentado, clara-
mente se desprende que la dnica alter-
nativa para revertir la negativa evolu-
cion de la economia local pasa por la
concrecion de inversiones.

Frente a un contexto ma.
croeconomico solidamente esta-
blecido y caracterizado por
apertura, la estabilidad y el equi.
librio fiscal; los nuevos negocios
yanoestan determinados por sub-
sidios, por contratos de provisién
al Sector Piblico, por la protec-
cién de mercados a través de ba-
Ireras a la importacidn, ni por la
especulacion financiera en detri-
mentodelaincorporacién de nue-
vo capital productivo a las em-

presas.

Justamente todo lo contrario, las
nuevas oportunidades estdn ligadas ¢
la posibilidad de ampliar los mercados
compitiendo contra empresas con altos
niveles de eficiencia. Esta situacidn
determina que la dnica posibilidad d¢
ganar participacién en los mercados.
seaatravés de menores costos y mayor
calidad. Esto es posible, solo si se a
menta el nivel de productividad lo cu2!
requiere incorporacién de capital €1
las empresas.

Indudablemente, las mejores 0por
tunidades estardn asociadas a las ve™
tajas asociadas a la dotacién de recur
sos e infraestructura de la Ciudﬂdj N(?
obstante, estas ventajas diferencmlet
para empresas por el solo hecho dtr
localizarse en laregicn lejos estd de ¢
suficientes.

Para la concrecién de nuevos P a
yectos resulta prioritario dar infol"”l‘“
ci6n detallada y precisa sobre todos f"
aspectos determinantes de sus cOSO*
los potenciales inversores. e

Por otra parte, la estructura dS "~_ "
tos debe ser cuidodasamente ﬂ"‘lw‘]:u
antes de ser presentada, a fin de ¥
tasas o gravamenes distorsnvos-__‘ or
Las radicaciones o relocaliza

ro-

() Estos puntos se analizan en detalle en |a nota editorial del IAE anterior correspondiente al bimestre julio-agosto.
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nes de grandes ﬁrma§ en el interior del
pais esperadas a partir Qe 1995, repre-
senta una gran oportu.mdad para reac-
tivar el nivel de actividad local.

La creacién de un gran mercadlo’a
través del Mercosur, la consolic?ay:wn
del rumbo econémico y concrecién d.e
las primeras grandes 1nv§r310n§:§ anti-
cipan un aumento de.la inversion ex-
tranjera directa a partir de 1995.

Repitiendo la sucedido dural?te el
afio en curso, las principales regiones
del pais compitiran por laradicacién de
las plantas fabriles. Por condiciones de
infraestructura y dotacion de recursos,
Bahia Blanca participa de esta puja por
inversiones. Esta circunstancia repre-
senta una gran oportunidad para la
ciudad, pero el aprovechamiento de la

misma requiere una detallada planifi-
cacion estrategica.

El momento resulta propicio para
evaluar cuidadosamente todos aque-
llos elementos que pudieran represen-
tar trabas a lainversién y presentar una
detallada informacién sobre las venta-
Jas de la ciudad, removiendo obsticu-
los a fin de impulsar el desarrollo de
negocios competitivos y la radicacién
de nuevas empresas en la ciudad.

Resulta alentador observar que las
radicaciones con horizontes de largo
plazo (generalmente las de mayor en-
vergadura dado que compromenten un
capital mayor) en principio se deciden
en ventajas reales permanentes. Las
ventajas derivadas de decisiones poli-
ticas no garantizan su permanencia en

_ Nota Editorial

e s Smeen oy

el tiempo. No obstante, ]as distintas
regiones del pafs presentan diferencias
en regulaciones y dispocisiones impo-
sitivas que determinan signficativas
cambios en la rentabilidad de un nego-
cio de acuerdo a su localizacién.

Este problema plantealaineludible
necesidad de fortalecer y organizar la
accion institucional pdblica y privada
y de ajustar las marcos regulatorios,
tasas, procedimientos y autorizaciones
en el dmbito local como instrumento
efectivo de promocién de inversiones.

Considerando estos aspectos, laciu-
dad debe aprovechar las oportunidades
para superar €l dificil momento actual,
a través del disefio de una estrategia de
promocion regional en base a las ven-
tajas competitivas locales.
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Situacion general

Jun Jul Ago Sept Oct Exp. Nov
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Tendencia de las ventas
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Modo operativo de las importaciones realizadas

DESDE PAIS
DE ORIGEN

IMPORTADOR
BS. AS.

IMPORTADOR
LOCAL

OTRO

COMERCIO MAYODRISTA

COMERCIO MINORISTA 31% 61% 1% ‘ 7%

INDUSTRIA 62% 38% 0% | 0%

alee resultados del Lilneste
embre - cetulive a nlvel agterado

Situacion general

Durante el bimestre septiembre-
octubre, las mejores condiciones gene-
rales correspondieron al sector indus.
trial.

El comercio informa situaciones
normales caracterizadas por un débil
ritmo de ventas y sin mayores expecta-
tivas de cambios en noviembre.

El conjunto de empresas industria
les destacan una mejora global en ¢l
bimestre analizado.

El comercio mayorista, que en
meses pasados presentaba una situa
cion estable, muestra cambios en sen-
tido desalentador que se profundizan
en el mes de noviembre.

Lasituacion general en el comerciv
minorista repunto levemente en sefr
tiembre. No obstante, la normalidad
actual contrasta claramente con 12
buenas condiciones generales de las
empresas del sector, observadas €0 el
mismo periodo del ano anterior.

Tendencia
de la demanda
. tensifica 14
En la industria, se intensific 12
. C o] mes
demanda particularmente en el "
septiembre, interrumpiendo und e
nante 1nIcKY
dencia levemente declinante 1t
cn CI mes dc mayo. nl‘lup
El ritmo de ventas dc[-Lm o
les mis desale
Jcan/d
nda

mayoristaalcanzamve
Ar10) . 1S
tadores en comparacion a I | -
e . O v C L‘ .
dos en meses anteriores. La it
: ~v hibe ur
en el dltimo bimestre exhibe t
regular.

pejos mind
Las ventas de los come ILIH Jentid
. roalew desd
ristas se mantienen anivelese rter ¢
i ]| Y
dores. con un leve repunte &

mes de octubre.
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Porcentaje de empresas
con productos importados
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Porcentaje de stock importado
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industrial

a LEtl sulua(:lon general registrauna mejo- 1 A partir de septiembre el resultado
raen I .
re los meses de agosto y septiembre neral delata un nivel algoelevado de sto%k

) ) > l n nl V e-

Situacion general

indé{}:;rzr d’c] mes de septiembre, la
. mejor:dter]mmos qubales registra
les 1 e~ as condiciones genera-

0s cambios responden a va-

empresas del sector. Sinembargo,debe  des para mantener el ritmo de ventas.
remarcarse la presencia de unasignifi-  Los principales problemas se derivan
cgtlva franja de mercado correspon-  del creciente grado de dificultad para
diente a empresas enfrentadas a un  efectivar ventas pasadas a crédito y/o

panorama desfavorable en relacién a  en el rechazo de cheques.
Los ingresos operativos liqui-

g onesensu mayor parte oricn-
un gru 0““ Sen%ldo positivo para
mientol: r Dargpnal de establec:
de Ja factepres-‘:‘,matIVOS del 40%
dustrialesull;:acmn IR YR -
S35 10 infc I resto de las empre-
Cacipprorman mayores modif-
en los en rciamo.n alosucedido
€ses anteriores.

dos, particularmente en las em-
presas mas pequenas se tornan in-
suficientes frente al rigido nivel de

La situacion erogaciones mensuales.

enera iord .
E I mejoro Tendencia
en varios rubros. de la demanda

J La evolucién sefialada con-
cuerda con una intensificacion glo-

E:SSE;:: de respuestas de si-
de noviembeml esperada a partir
s mr(? revela una expectativa

€jora para el conjunto de

C

1o D

COREEFRDE A
nt 0 4 5 Vin

tug

bal en el ritmo de ventas. Cabe

destacar que el repunte en el indicador

las condiciones actuales.
de demanda en comparacion a los da-

Las empresas enfrentan dificulta-

7



Sector Industrial

SITUACION GENERAL

S

40 -

BUENA

30 7

20

10 7

NORMAL

10793 11/93

RANGO: +100 a +60: Muy Buena

06/94

+60 a +20: Buena +20 a -20: Normal

07/94 08/94

-20 a -60: Regular -60 a -100: Mala

tos de junio y julio es posible por la
normalizacion de las ventas para una
significativa parte del sector. Mas pre-
cisamente, el porcentaje de mercado
con ventas desalentadoras des-

Es importante destacar que a partir
del mes de septiembre, todos los secto-
res evolucionan en un sentido positivo,
a excepcion de Quimicos y Pldsticos.

En este dltimo caso, pese a la normal-
zacién de las condiciones generales,
aun sigue liderando el ranking de situd-
cién general. Este cuadro se mantient

ciende de un 36% en el referido
bimestre aun 17% en septiembre
y es compensado por un incre-
mento de orden similar en la al-
ternativa “ventas normales”,

Analisis por sectores

Los saldos de situacion gene-
ral en octubre para los distintos

TENDENCIA DE LAS VENTAS

rubros arroja niveles positivos
para todos los sectores, revelan-
do condiciones calificables de
normales a buenas. El ordena-
miento por subsectores, tanto en
el aspecto de situacion general
como tendencia de la demanda
es encabezado por Productos
quimicos y plasticos. En el otro
extremo, las condiciones gene-
rales mis desfavorables corres-
ponden al rubro Hierro y Acero.

8

1ms

0 0104 0204 04 044

I ALENTADORA [ NORMAL

RANGO:
+100 a +33: Ritmo Alentador

[l ODESALENTADORA

+33 a -33: Ritmo Normal

07/04 a4

———g— DIFERENCIA

.33 a -100 Ritmo Desalentador

L)
REEBBS

.
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enelmesde octubre, excluyend'o
ala represcmativa rama de Ai_1—
mentos-Bebidas con un cambio
decondiciones genera!es de bue-
nas a normales. Esta circunstan-
cia, explica los cambios en la
situacién general del sector in-
dustrial en términos agregados,
entre los meses de septiembre y
octubre.

Las condiciones de demanda
resaltan importantes diferencias
a nivel de los distintos rubros.
Las mismas varian desde regular
amala en Hierro-Acero, con ca-
racteristicas regulares en Frigo-
rificosy Alimentos-Bebidas, has-
taritmos alentadores en los casos
de Quimicos-pldsticos y en me-
nor medida Petroquimicas-Refi-
nerias.

La recuperacién general del

RANKING DE SITUACION GENERAL DE OCTuRR

Tl

QCOS., PLAST..CAUCHO

FRIGORIFICOS

ALIMENTOS Y BEBIDAS

PETROQUIM. Y REFINER.

| CONSTRUCCION

HIERRO Y ACERO

0 10 20 30

40

indicador de demanda industrial
estd impulsada por una intensificacién
de esta variable en la rama de 1a Cons-
truccién y Frigorificos. En este dltimo
caso, pese a que los saldos atn denotan
un ritmo regular de ventas, el nivel
alcanzado contrasta claramente con la
fendencia desalentadora del bimestre
Julio-agosto,

Elrubro Quimico-Plastico atravie-
sa el mejor momento en compa-

una tonificacién en el regular ritmo de
ventas determinado por el repunte es-
tacional de la demanda de bebidas.
Actualmente las fibricas se encuentran
trabajando en promedio aun 60% de la
capacidad instalada.

El sector Frigorificos registra una
evolucién positiva por un repunte de
ventas en octubre. Estos cambios se

dan en un contexto marcadamente des-
favorable a lo largo del aiio, caracteri-
zado por bajas ventas y problemas de
cobranzas. Esta situacién ha generado
problemas de liquidez en las empresas
que deben ser resueltos con financia-
miento bancario de corto plazo a tasas
muy elevadas y que se reflejan en la
excesiva presi6n de los costos finan-

Tacic’m al resto de los sectores
Industriales, No obstante, cabe
aclarar que una parte importante
deempresas, particularmente las
de menor dimensign y orienta-
das a abastecer necesidades de
tonsumo loca], enfrentan un pa-
Noramadesalentador. Este aspec-
;?t;i’:zulzldo por los intensos
o ¢ demanda que enfren-
abastii firmas inayores y que
€N a empresas de otros
F{:‘r:‘SOCSi dil pafs.in’tcg.radas a sec-
oy re gran dn.namut‘a como al-
amas alimenticias.
mbmaj\fimparesas que ?ntegr:m el
et oo lﬂ:lLl"l.[OS-BL’bldﬂS en ge-
cit o Mantienen en una Situa-
mal en los dltimos me-

5e5. A ¢
¢orto plazo cabe esperar

A,

RANKING DE TENDENCIA DE VENTAS EN OCTUBRE

QCOS. PLAST.CAUCHO

PETROQ. Y REFINER.
CONSTRUCCION
ALIMENTOS Y BEBIDAS
FRIGORIFICOS

HIERRO Y ACERO




Sector Industrial
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NIVEL Y POLITICA DE STOCK
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50 10/93 11/93 [ 12/93 I 01/94 02/94 03/94 04/94 05/94 06/94 07/94 08/94 09/04 10/94
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RANGO +100a +33 +33a-33 -33a-100
NIVEL DE STOCK Elevado Normal Baijo
POLITICA DE STOCK Aumentar No variar Disminuir

cieros destacados por todas las empre-
sas del rubro a lo largo del afio.

La demanda de carnes ha repunta-
do por el encarecimiento en productos
sustitutos como el pollo. Por otra parte,
algunas firmas han concretado opera-

ciones de ventas al Brasil. Esta variante
abre una perspectiva muy prometedora
para algunos productores locales.

Las empresas constructoras han
observado un cambio de condiciones
generales en sentido positivo a partir

del mes de agosto e intensificiandoseen
septiembre. A nivel de empresas, la
situacién es muy variable. En algunos
casos, el repunte de actividad obedece
ala concrecién de negocios puntuales.
es decir mejoras no permanentes, como
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 geTVIRa

ciones oficiales. En otros
asos, algunas firmas sefalan grandes
Eiﬁcultades enlaventade erartamen-
recientemente construldos.;.

Las empresas del complejo petro-
quimico atraviesan en general un buen
momento. Los indicadores revelaq una
situacién tendiente a buena y un 1:1tm_o
Je ventas intenso con una transitoria
dcsacelcracién enel mesde setlembre.
Las destilerias de petréleo mzlmtlencn
gna posicion normal, trabajando a
aproximadamente un 90% de la capa-
cidad instalada.

Las petroquimicas registran una
demanda alentadora y las pespectivas
sefialan que esta situacién continuaria
en los dltimos meses del afio.

slgunas licita

tos

Stocks

La mayor actividad ha permitido
una recomposicion de los niveles de
stocks, antes caracterizados por ser
excesivamente bajos. En contraposi-
cién a lo observado a lo largo de la
mayor parte del afio, a partir de sep-
tiembre el resultado general delata un
nivel levemente elevado de stock, que
debe ser corregido desacelerando el

Titmo de compras a empresas provee-
doras.

Costos financieros

I..-OS resultados generales a partir de
Septiembre también destacan una me-
10T presiGn de los costos financieros.

O obstante, los saldos atn contindan
S:};tricgndo una excesiva incidencia
€structura general de costos.

Nivel de actividad

elevad(f:;agtenirn-ient‘o’ de porcentajes

B e utilizacién ge capacidad

Vidag & a re\'e_lu.buenos niveles de acti-
N los dltimos meses.

ra"oral_'na de la
Ustria nacional

Tras los

el .= primeros tres trimestres
ano, |

4 industria anticipa una muy

R — - Y

PORCENTAJES DE UTILIZACION
DE CAPACIDAD INSTALADA
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UTILIZACION DE CAPACIDAD INSTALADA |
OCTUBRE 1994

PETROQCOS. REFINERIAS

PETROL. 91%

l

QUIMICOS Y PLASTICOS 86%

HIERRO Y ACERO 76%

' I

FRIGORIFICOS 13%

|

ALIMENTOS Y BEBIDAS 57%

CONSTRUCCION 56%

{ |

——

o
°
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AUMENTAR
DISMINUIR =
20% 43%
VOLUMEN
PLANEADO DE
NO VARIAR PRODUCCION
37%
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Sector Industrial“_ -
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PORCENTAJE DE EMPRESAS CON MERCADERIA IMPORTA ™
R =

| FEBRERO ABRIL JUNIO AGOSTO OCTUBRE
| Alimentos 16% 25% 16% 0%

| Const. Hierro 26% 17% 19% 27%

' Quimicos 0% 0% 0% 0%

[ Petroquimico 46% 24% 46% 76% 76%

J Frigorifico 0% 0% 0% 0% 39,

% Cantidad de empresas del subsecter que realizan importaciones

PORCENTAJE DE MERCADO IMPORTADOR *

FEBRERO ABRIL JUNIO AGOSTO OCTUBRE
Alimentos 1% 22% 11% 0% 1%
Const. Hierro 23% 17% 15% 31% 39%
Quimicos 0% 0% 0% 0% 0%
Petroquimico 46% 20% 40% 60% 60%
LFrignrifico 0% 0% 0% 0% 17% |

* N .
Partirinacion en las ventas del subsector corresnandianta 2 I35 empresas que importan

PARTICIPACION DE PRODUCTOS IMPORTADOS SOBRE EL STOCK TOTAL

ULDI Il lﬂ

mayo junio julio agosto septiembre octubre

10%
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\NDICADORES

rIVIDAD ECONOMICA  msomamecsssmosese

Sector Industrial

DE A
SEPT. DE 1994 BRECHA Se
p.94/Max.Serie | NIVEL MAXIMO
: SERIE
(Oct. 89 - Sep.94) BASE 1984=100 MPE:{J%NU?(LJ] $1S)E
2949 0
0,0% 2949 SET94
INDUSTRIA 1206 1,0% T .
0% 121,9 AG094
CEMENTO 128,7 9 .
1,5% 130,6 AG094
ALUMINIO 129,2 21% 131 9
j AGD93
NEUMATICOS 142,3 3,0% 146.7
; MAY94
INSUMOS PLASTICOS Y CAUCHO 137.8 48% 1
' 447 JUN94
HIERRO Y ACERO 140,7 6.0% 1497
; : AGO94
ALIMENTOS 120 10,4% 134 MAY91
PETROLEO PROCESADO 100,8 10,6%
; 6% 112,8 AG092
CIGARRILLOS 104,9 11,2% 118,1
; . DICY3
PAPEL Y CELULOSA 103,7 14,9% 1218
; ; AGO91
HELADER.,AIRE ACOND. Y LAVARR 142,4
4 ; 191% 175.9
; NOV93
BEBIDAS
133,7 20,7% 168,7 DIC92
PETROQUIMICOS 100,2 20,9% 126.,6 DICY0
AGROQUIMICOS
— 112,7 27,8% 156,1 JUNS3
S, CALEFONES Y TERMOT
= . 106,1 30,0% 151,7 MAY93
MOS TEXTILES
— 92,5 37.3% 147.6 JuLgi
CTORES
= 453 39,6% 75 MAYS0
IMICOS MINERALE
- S 89,5 40,5% 150,5 0CT89
SUMOS Y BIE
NES DE CAPITAL 279 62,1% 73,8 0CT90

FUENTE: INDICE DE PRODUCCION INDUSTRIAL ELABORADO P

OR FIEL.

(1) MES ENTRE OCTUBRE DE 1989 Y SETIEMBRE DE 1994 EN QUE EL SECTOR ALCANZO SU MAYOR NIVEL DE PRODUCCION..

bu
do:l;a perfomance en términos agrega-
Ui rente a los datos de 1993. Compa-
igua]ollos primeres nueve meses contra
tior e!aPSO de tiempo en el afio ante-
ol '5 IT;SUItado destacaunincremento
»170 en el nivel de 165
agregado, produccién
Un 1 : o
t"V(mmiglthcadar atil para analizar la
08 il nde _las ramas industriales en
cOmpaerS ¢Inco anos, consiste en la
ol s acién del nivel actual de pro-
desde 0 en relacién al médximo nivel
- ctubre de 1989,
Porcentaje indicativo de la bre-

Chae .
Xi :
stente entre el pico de actividad

b L
REEBEA

y el nivel actual es muy variable entre
las distintas ramas industriales, mo-
viéndose en un rango que va del 0%
(representativo de un nivel presente
récord) hasta llegar a diferencias del
629%. Los subsectores industriales con
mayor crecimiento en 1994, en gene-
ral, alcanzan el mdximo de produccién
en este mismo afio.

Inversamente, gran parte de los sec-
tores con menor dinamismo en lo que
va del afio, pasaron su mejor momento
en 1991 o 1992,

Como casos a destacar, cabe sena-
lar los siguientes:

_ Tractores: experimenta un fuerte
aumento en el nivel de produccidén en
lo que va del afio, pero el nivel actual
atin es significativamente inferior al
méximo histérico alcanzado en mayo
de 1990.

- Autos: actualmente alcanza nive-
les récord de produccion.

- Cemento: alcanz6 el mayor nivel
de produccion en el pasado mes de
agosto.

- Aluminio: t
récord de producciénenagos
ccién se mantuvo €s
.

ras alcanzar niveles
tode 1993,

la produ tabilizada

en lo que va del ano.

13




Sector Industrial

MAYO  JUNIO  JULIO AGODSTO SEP'I'-

MARZO  ABRIL

FEBR.

NOV. DIC. ENE. 94

SITUACION GENERAL ‘ .
Alimentos Bebidas y Tabaco l 14.1 : | B8] 270 270 91| 159 128

Quimicos, Pldsticoy Caucho | 360 35.0' so ol oo ool wzl w2l mal el
Constuccion 18,0 45| 14| 8ol -120| 120, 131|193 86| 186 10,0 |
Construccion | | | | S fial) 1 == :

Hierro y Acero [ 41| 38 a8 00 10| 83] 83| 153 28

[Petroquimicas I T 7.417 74| 20| 20 2| el | 2| oz
Frigorificos | .433| -433| 266  -266| 330 380 7-18.87‘7 488| -124! 1210 33y
Agregado Industria | 59| 42| 139] 0] 39] 73 70| & 188 246 1

(*) Expectativas de noviembre
TENDENCIA DE VENTAS

Alimentos Bebidas y Tabaco [ 360 ; 613  613] 20/ 90 -7.6( 76 91| 1| 18s| 2

Quimicos, Pléstico y Caucho | 669 769 769 720| 680 680 887 687 576/ 576 632 63

Construcci6n a3 179 175|178 4.0‘ -80 179] _17,9| 48] 179] 210 199

Hierro y Acero | 51| 85| 385 -85 620 820 362 27| 416|416 234 234

Pevoquimicas | 41| 50| 244 147 m} 300 74| eao| ers| aea] er| e

Frigorificos | 38 38 70| 93| 720 720 -%45| 45| -1000] 1000 -190| 190
| 153 16.9 52|

Agregado Industria

Alimentos Bebidas y Tabaco | 122| 15| -168 -14,0/ 180, 180 17 17| 88| 88 88| 527
Quimicos,Pésicoy Cacho 00| 00| 0] 10l e w0 788 as| wa -s0a] s 56
Construccidn | O.UI 0‘0[ _“_D]J ODI 72201_ 22,0 B 0 D' __-E?_D: o D‘Dr - [],GI 211 3: T
Hierro y Acero ' 314 314 0.0 00/ -1000 :"_fmo‘o- oo 00, 00 00 —23_-1:' 234
Petroquimicas [ 391 00 N5 iaii’ 75_5731 390, 600 488 78| 56| 50| 244
Frigorificos r -87.5 -87.5 | -37,2— ) -87.2: 540! 540 -7_4l —7,4- 569 -55,9;___ 216, 216
Agregado Industria | 16 -1.5}_ 19 70| 354 335 -35,? 331, 409 399 25 106

POLITICA DE STOCKS

Alimentos Bebidas y Tabaco ‘ 62 6,2J 258 -23,0‘ 420  -a20 258 185 -222] 8.4 88 8.8
Quimicos, Plastico y Caucho 1 51 10,0 j . 1?].,07 }EE 873,[)] fﬁ:i[)v ?8,8! ?8.8‘} N -83.5’ 83,5' 0.0 0.0

Construccién | ss8| 58| 00 44‘4#7 210|210  a98| 396 56 556 31 351
Hierro y Acero : 0,0 00| 20@? 200 D,OI a 0_0 70‘5‘%77100-0} U—U ] __0‘0; 9 L

Petroguimicas | oz 00| 218, 26| oo] 210 344] 21 L Bﬁ anp| %] 244
Frigorificos | 23 23 0.0 00, 00| 0.0 0,0 00| 653 592 0.0 0.0

Agregado Industria | 54l 30| a0] 25| 1s7| 141, 208 29| 78| 169]

COSTO FINANCIERO

Alimentos Bebidas y Tabaco ) 4456 448/ 571 56,5 47,0 47,0 58,5 585/ 589 58,9 56.7 56 ‘
Quimicas, astioo y Caucho | 04| 21| a5 46| eon| 600 s8] 578 5?,3’ _ST‘BT ss0 550 |
O | as2|  as2|  es2  es2 eo_nfr 600 92| 02| 42| _';15','2[ 515| 515
Hierro y Acero | 168 168 33,5; 35,5’ 910|910 402 402 40.2} 40.2| ‘4-9_I st
Petroquimicas | 129 129 323, 323 715@ 160 33 33 181 12.9[ 33 33
Frigorificos | 04| 04|  78a]  78a] 70| 570 oas| eas| 74| s74]  sas 946
Agregado Industria | : 296 : 9/ ‘ 50.0 .r 49,7
UTILIZAC. CAPAC. INSTALADA
Alimentos Bebidas y Tabaco | s 549| 463 457 s82| s70| 570/ 570, 560 580 630
Quimicos, Plasticoy Caucho | 9?,51 o25| 26, 3| ses| sas  er0| 70| 39_0' ﬂg_oi 860, 867 -
ontogcele | uss] 53.?; 504, 528 421|434 a7 4§UJ 20| aap| 30 %60
Hierro y Acero 9| @3] s 7as| 7as| 7as o] 70| 00| 70| 79| 760
Pevoquimicas _ 62| 874|889 87‘3} 52.9( 65,1 830 880 84.0 | eso, 920 ‘ 1
ol B _ | sa0|  sa0] 740 70| 74| 64| o70] 670 20| 830 730,
Agregado Industria | EBQI GG,ﬂl 02_3' 62‘11 59‘47 ) 59‘3; 59_0,' 59,0; ﬁ‘.Ui 34_0: 81 \lj 8.0
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pE ACTIVID A 1]
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Sector Industrial

Resultados de Octubre SITUACION GENERAL  TENDENCIA DEVENTAS  PERSPECT. CORTOPLAZO  PLANES DE PRODUCCION

| |

BUEN | NORM | MALA | SALD | ALENT | NORM | DESAL | SALDO | BUENA | NORM MALA ;ISALDO AUMEN \],;J;Sm st | o
Alim., Bebidas y Tabacos 81|875| 44| 37| 00| 87.9| 121|-121| 27.9| 548 172 107| 468 135 97| 71
Quimicos, Plést.y Caucho | 422 | 500 | 78| 344 | 788| 56| 156 632| 422 500| 78| 844 | 788| 212| o0 70
L 239|622 139|100 478| 243| 27.9| 19.9] 42.1| 438| 141 280| 438 s62] 00| 42g
2 38.3)50.0| 17| 266| 00| 766| 23.4|-234| 383| 500| 117 266| 00| 67.8| s22| 322
Otras Industrias 350350 299| 51 0,0 001000 | -100,| 350 350 29,0 - OFZETE:
Petroquimicas 147 779| 74| 73| 441 559| 00| 441| a78| 524| 00| a76| 204] 756 00| 244
Frigorificos 33,1 (669| 00]331| 93| 624| 283|-190| 347 511| 142| 205| 694| 206| 00| 694

15



INDICADORES

pE ACTIVIOAD ECONOMICA

d La situacion general experimenta
una leve tendencia desalentadora.

d Se registra un significativo incre-
mento en la participacién de los costos
financieros sobre el total de costos de

las empresas.

Situacion general

corr(;:;g:g‘ se analizgn los resultados
e vy 1entes al bimestre septiem-
comcwiale para e‘l agregado del sector
e tr:;lay.()nsta, puede observar-
tonfa g acién genP..ral,que man-
Baralog s n(;mportamlepto estable
1-imemaencesu’es antellrlores, expe-
il Staoportunidad unaten-
ndizéndorger:e d_esa]entadora pro-
Viembre_ € hacia el mes de no-
eVO?Lllcsiz sg:«;entra el andlisis en la
POr lag e ademandaenfrentada
Notaree presas .del sector, puede
que se verifica una continui-

Ci

;I Los niveles de existencias se man-
tiene bajos en un contexto de retrac-
cién de ventas.

. .El porcentaje de empresas que ad-
quiere mercaderias importadas se man-

tiene constante.

mediciones anteriores.

Sibien las empresas del sector con-
sideran, en términos generales, que sus
existencias se mantienen a bajos nive-
les, no manifiestan intenciones marca-
das de incrementar las mismas durante

|+
ks

ad €n l p
. v: fetraccion de las ventas tal
Ma manifestandose en las

Se manifiesta
un deterioro en la
tendencia de ventas.

los préximos meses.Por el contrario
existe cierta tendencia a mantenerlos

constantes, actitud que resulta consis-
tente con las expectativas manifesta-
das por los empresarios en cuanto a la
evolucién futura de la situacién gene-
ral del sector, las cuales no permiten
anticipar un cambio acentuado en la
misma.

La presi6n ejercida por los cos-
tos financieros en relacién a los cos-
tos totales enfrentados por el sector
es muy elevada, y si se toma en
cuenta el comportamiento de las
ventas, €l panorama de las empresas
se torna complicado desde el punto
de vista financiero.

En cuanto al porcentaje de em-
presas dedicadas al comercio mayo-
ristaque mantienen mercaderiaimpor-
tada, vale decir que se mantiene cons-

17



Sector Comercial Mayorista

SITUACION GENERAL

MUY
BUENA
=1
[}
]
|
|
|

<
- | | ‘
w
=2
m

-10,0

NORMAL

10/93 11/93 12/93 01/94 02/94 03/94 04/94 05/94 06/94 07/94 08/94 09/94 10/94  Exp.Nov

H BUENA NORMAL [ maLA

= }—= Diferencia

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

tante con respecto al rele-

vamiento de los meses julio
y agosto pasados; es decir TENDENCIA DE LAS VENTAS
alrededor del 62%. Sin em-
bargo, al referirse a la por- =
cién de mercado mayorista 70

importador, se manifiesta
un incremento respecto del
bimestre anterior (57%),
dado que en esta oportuni-
dad la participaci6n ascien-
de al 62%.

Sise profundizael nivel
de desagregaci6n al obser- "
var la situacién general del
comercio mayorista, el ru-
bro Papeleras encabeza el i : ————— =
ranking al igual que en el = R =
EIOTG: Itr(ejednlgfng:ctf)c%g:ﬁ’z "’ 10/93 11/93 12/93 01/94 02/94 o84 04/94 05/94 06/94 07/94 o08/34 aavnt
Kiosco, y el dltimo lugar es
ocupado por el rubro Pro-
ductos Primarios que ha
empeorado su performance. |

ALENTADORA

NORMAL

ENCIA
I ALENTADORA I NORMAL [ DESALENTADORA e jum DIFER

i salentador
RANGO: +100 a +33: Ritmo Alentador +33 a -33° Ritmo Normal -33 a -100 Ritmo De

18
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pE ACTIVIZAD ECONOMICA s

Sector Comercial Mayorista

Tondencia de ventas

A nivel agregado, la deman-
daqueenfrentan las empresas del
sector comercial mayorista pre-

sentauncuadro desalentador, con PAPELERAS
diferentes grados de profundi-
o de los sectores
dald e::jg:da o ALIMENTOS
relevados. ‘
Al elaborar el ranking de ten-
dencia de ventas en octubre se DER.PETROLEO Y GAS

puede observar que el rubro Pa-
peleras exhibe la mejor perfor-
mance al igual que en el caso de
lasituacién general, y es seguido
por Maquinarias y Aparatos.

El sector que se halla en ulti-
ma posicién es Alimentos, quien
ha empeorado notablemente su
desempeiio en el iltimo bimes-
tre, ya que en la medicién ante-
riorencabezabaelranking de ten-
dencia de ventas y ocupaba el
segundo lugar en el de situacién
general.

Stock

De las encuestas realizadas
en los meses de septiembre y
ocFubre respectode los niveles de
EXistencias que poseen las em-
presas, resulta que para el agre-
gado del sector comercial mayo-
nsta los stocks contintan siendo
Escasos. Los valores se mantie-
en constantes con respecto a
evaluacioneg anteriores, es decir
9ue no se acentiia |a caida de los
INventarigs,

Sinembargo, 1a politica a se-
8}111' en 1os préximos meses ma-
Nifestadq porlosempresarios nu-

¢ .
€ados bajo este sector es, o

€n
€ne; u
8 ral. mantener 105 act

ni i
X veles relativamente co
Upuestn que ¢

ales stocks a
nstantes. Por
ada rubro es un caso

Partic "
Cién d‘:‘" y las diferencias en 1 sttua-
Mo Cdfiu unode ellos determima las
nes futuras o) respecto.
€ est ;
e € modo se presenia come

.ho Particular ¢ ¢

i aso de Papeleras
tNencabesa e ¢

anking de siuacion

PRODUCTOS PRIMARIOS

RANKING DE SITUACION GENERAL EN OCTUBRE

i)

RO S B |
PROD.P/KIOSCO
MAQUINAR. Y APARATOS L
P R P R A |
-40 -20

RANKING DE TENDENCIA DE VENTAS EN OCTUBRE

PAPELERAS

MAQUINARIAS Y APARATOS

PROD.P/KIOSCO

PRODUCTOS PRIMARIOS

DER.PETROLEQO Y GAS

ALIMENTOS

-30 -20 -10 0 10

20 J

general y de ventas, posee expectativas
favorables para los préximos meses y
por lo tanto manifiesta la intencién de
incrementar sus existencias en el futu-
ro.

Costos financieros

Se registra un significativo incre-

mento en la participacién de los costos
financieros dentro del total de costos
queenfrentan las empresas, durante los
meses de septiembre y octubre.

En esta oportunidad, este indicador
es probablemente el que arro:iu resul_m-
dos mds homogéneos, es decir que s15¢
profundiza el nivel de desagregacion
dentro del sector comercial mayorista

19




Sector Comercial Mayorista

e AR AP A Y A A N 7

NIVEL Y POLITICA DE STOCK

B NIVEL DE sTOCK

20 o ‘ s
[ | |
I cpaes HINNNS A \r, t
10 R ——‘ | | J 1
| |
——I . - - oo i e it
- 0 I_lr—l T T T I—J T T T — :
3 p
| { 1 —
g -10 - L] } I
o i f
-20 ‘
— fiot]
o . .
g T T S — ; T <
10/93 11/93 12/93 01/94 02/94 03/94 04/94 05/94 06/94 07/94 08/94 09/34 10/94

POLITICA DE STOCK

RANGO: +100 a +33 +33 a-33 -33a-100
NIVEL DE STOCK Elevado Normal .Baj.o )
POLITICA DE STOCK Aumentar No variar Disminuir

y se analizan los resultados individua-
les de cada uno de los rubros, no se
reflejan mayores diferencias: el peso
de los costos financieros resulta eleva-
do, situacién que se complica dada la
evolucién de las ventas.

Personal

dente en el bimestre septiembre-octu-
asignado a véntas

bre, siendo consistente con el compor
tamiento que ha tenido la demi_md“
enfrentada por las empresas en dich
periodo. 1

Con respecto la dotacién de perso-
nal dedicado alatarea de ventas, puede
decirse que resulta levemente exce-

1193 483

RANGO:

20

01/94

COSTOS FINANCIEROS

02/94

0354 0494 0594 gme "

09/94 10/94

+100 a +60: Muy elevados - +60 a +20; Elevados - +20 a-20: Normales - -20 a -60: Bajas - -60 a-100: Muy bajos




INDICADORES Sector Comercial Mayorista

DE ACTIVINAD R RO i

14 : PERSONAL
12 i DE VENTAS
10 EN RELACION
s ] % -~ A VENTAS
W
E 6
g 4] :
-
0.
2
-4
103 11/93 1293 0184 0294 094 0494 0594 0654 07/ 0894 0W94  10/94
RANGO: +100 a +33: Excedente +33 a -33: Suficiente -33 a -100: Insuficiente
120 2| PROMEDIO
|| DE PERSONAL
ASIGNADO
A VENTAS
1093 11/93 12193 1194 02/94 03/94 04/94 05/94 05/94107/94 08/94 09/94 10/94 -

21




Sector Comercial Mayorista

=
PARTICIPACION DE LOS PRODUCTOS IMPORTADOS

SOBRE EL STOCK TOTAL

0%

% [T/

30% [

15% [

10%

5% [

0%

Mayo Junio Julio

Bl Prod.Primarios [l Alimentos B Deriv.petrol.gas __] Maqinarias Papel y prod.kiosco

PORCENTAJE DE EMPRESAS CON MERCADERIA IMPORTADA

* Cantidad de empresas del subsector que realizan importaciones.
** Participacion en las ventas del subsector correspondiente a las empresas que importan

% EMPRESAS * % MERCADO *~ ‘
Productos Primarios 60% 61% :
Alimentos 58% 51% ;
Der.Petrdleo-Gas 17% 14% ;
Maguinarias y aparatos 75% 83% ?
Papel y Prod.Kiosco 100% 100% Jl



Sector Comercial Mayorista

T S ST R R T

B T D L A

SECTOR COMERCIAL MAYORISTA - RESULTADOS DE OCTUBRE

p ; o0« RERRERD WARZO) RBF v 2 L oS : : d
o - 245 -289] 70| -308| 210] 210] 17| 17|  309| i7s

oreductos Primarios | ass| aso| 221 207] 240 240|220 229] 163] 7 165"?‘"

imentos y Bebidas | 1ea sal  103| -127| 00| -100 0.0 00| -1 97 _

Durk perded 222 T | e as|  1ss| 47| 260 -260] -sse| 372|750 462 20 8|
Maquinarias y Aparatos | 93s| 36| s00| 750 470| a70| 314] @ .4\[ 436 38| a ,_al_ _a3s

PopeR® - | 325 342|353 83| 4sp| aso| 159] 158 -0 01| s8| 39| |
s 204] 90| 10| eo] 86| 88| 09| 23] 2] 30| aa|  ee] o
Agregado Comercio Mayorista .

() Expectativas de Noviembre

p— I 307| 79| -810| 810 -s60| -s60| -345| -3as| -302| 02| 02| a0l
e o 37| -103 88| 157 230 230 74 71 11| 167 | 202 292
St 19l4 194 152 46| 10| 20| 02| 29| -332| -288 329 R
o | -1'5 '-9'5 329 19| -440| -4a0| -639) 38| 517 17| 22| g‘z[ B
s a?lz a7l2 -186| 686 810 810 00| -188 0.0 00| 00| 18] B
- . - T T
::: ‘:i\sosco y Golosinas 747| 845|747 802 10| 110 l 00| 00| a4 -835 0.0 ‘l u,: |
Agregado Comercio Mayorista ‘ -3.0 -4,0 -22.3 -10.4 0.4 ‘ -0.8| -12.9 -15,8| -6.3 -79 -24.2 | -12,
1 | .
Productos Primarios B | _a07| 37| 633|533 -620i 62,0/ -82,1!: 82,1 -74,7"{ -55_1l 7 755‘1} -55.1]'
AmentosyBebidas | 07 -08) 104 -103| 120  -120 198  -198] fa.si 83| 253) -25.3%
Deriv.Petrdleo-Gas -17.2 -17.2 9.8 98] 2,0 2,0 - 41| i3 .__96} 0.1 JX -6.2 | -6,2]
Maguinarias y Aparatos o 258] 28|  146| 44] -350| -350| -452| 452 -364| -364| -404] '-dm{
Papsleras __—7 ) . 86| 1§._si 50,0 686| 180, 500 -185| 186 00| D.G[ 58| 74-‘% o
Pré?”;k‘°5¢°_¥*59‘°§'”35 I R -4.4 —4.4| 69.0|  69.0| 7«15,01‘ -45‘01‘ 00| 00 872 872
Agregado C-umerrcm Mayorista ' '10,2‘ -12.3 -15‘0‘ 134 278 -20.1 -39,3 -39.3 -29.0 224 -28.5 -20.7 |
POLITICA DE STOCK |
Productos Primarios 07| ars] 39 39 140 -140| 289) 289|409 o2/  s3  s3
Mimemosy Bebicas | 185 ws,i 201 165 280 250 as)| as| 12| -39 E R
@;&.—-7f... R 8.5 85|  a4| a_al 00| 0.0 afsi_ 45| 43| 43 L
Mauinarias y Aparatos — | qaa| 224] s2| 0] -1 o .0;9%”;1:?717 238 192|218 218
a—“ie’i'iﬁa_i_i _ . 00| 86| s00| 88| 120 -55.0| 00| 00| 686 686 128) 814
Tﬂ'a'fﬂ-";« ] - _es| 65| 66| 66| 790] 790 00] _q_.gl__ 0.0/ 00| -t 1000

Agregado CarreT:wc; Ma‘,‘(T\sta - i _177?0| 176.57 -1‘9.T — 23] 773.9_.' 08 11| 11| 19.6 148 10| 70

0STO FINANCIERD

—

Productos Primarigs

i ‘
il 5.9 388 358) 190| 190| 237) 237| 43| 268 43-01,7 oLl S
) N o . - —de 4 —— ‘
mentos y Bebidas 432|  432| s40| 540|545 545  434]  434] _SJIQT'i'SBT_" -
et - | ' | ezal 620| 492
M . __714;}{ 16| 550 550 5911{ 628) 629 583 492 L
Maguinarias ¥ Aparatos 516 51,6 71.0 71.0 76,8 76,8 64,3 643|  50.0| 50, |[ o
s~ - - —_— oo AL | A | S Lt T i
e 48|  408| 408 408 500, 500 04|  704| -529 -sz‘gl so,ni 509{ -
Prod piKiosco y Golosinas 82| a8 56| s 6 13,0 13,0 336 336 10.4 104 500, 500,
g omerco ayor 7 =il ma 1 EPPUN R 299  499]
93do Comercio Mayarista 256 258 389 38.6‘r 438 438 83| ‘ ; ! |

pToﬁ_uE'.?E Primarios

|

! 249 -
= | 00 0.0 00| 0 o] 5 . .. . O 55l 20
—— S (| L1 L , , 0
—eM0s y Bebidas 250 216 18| 8] 120/ 120 _1-"] ARy 07 Bl [ 20|

0 Petrgleo. Gas 73l 17| 28] sl 120 110 3.9 4.0 2.7] 2-7‘ ﬂu_'r_- 2o
T — T 1 ool 27.1 39| 319
-F:‘.Aﬂ‘j‘!‘_“:i‘“."?'i“iﬁ -192| 192 0.0/ 0.0/ 8O B8O 425 L2 -27--‘1—‘r——--" ool 00

otleras 686 00| 0.0| 00/ 00| 0o 86| 86| oo] 00 00} =

P == —— A0 001 O B B e B ‘ [ 71 230 (S

i, 9‘}90_5[? ¥ Golosinas 1.0 15,5 11.0 11,0 -11,0 -11,0 0.0] 00} 882 ﬂz'l” Al
T — B B e L ol s 2of ] ver]
F200 Comercio Mayorists 35| 106 60| 56| 43 43| 138] 52 : '




Sector Comercial Mayorista

e D S R S e L T T TR 5 i 4 oz

Resultados de octubre  SITUAC. GENERAL TEND. DE VENTAS PERSP. CORTO PLAZO NIVELES DE STOCK ’

BUENA ‘ NORM

NORM | DESAL MALA | SALDO | ELEVA | NORM 1 %15

] 1 |
Productos Primarios 00|698]|302]| -30,| 26,2| 4386 30,2 -40 13,1I 56,7‘! 02| -171

Alimentos y Bebidas 129|752|11.9] 10| 37| 634 329|-292 0.7[ 756 | 237 -23.0

00| 449 55+
24

Prod.Qcos. y deriv. Petréleo | 12,0 | 55,3 | 32,7 -20,| 20,1 484 | 315|-114 19,2i 65,0 15.8" 34| 120 6981 EZ_ f
] ‘ I e

Maquinarias y Aparatos 54| 654|202 23| 416| 190| 394| 22| 212| 584| 204| 08| 00| 599 40° -
\ 1 =+
Papeleras 436 |564| 00[436| 186| 814 00| 186| 436 564| 00| 436| 872 00 12g 7o

| | —
Prod. p/kiosco y golosinas 58[914| 28| 3.0 0,0 100,D§ 0,0 0,0 53,05 44,2; 2,8; 50,2 93,6 0,0 6.4 E7;

L
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Sector Comercial Minorista

) Laoperatoriade stocksy el ajuste de
personal contintian imprimiendo rigidez a
la posibilidad de cambios significativos.
I Seapreciaunaimportante diferencia
con respecto a igual periodo de 1993.

U Sepercibeunaleve mejoriaconrespec-
to al bimestre anterior.

U Hayrecuperaciénestacional delas ven-
tas de los rubros dedicados a la construc-
cion y de las cdmaras y cubiertas.

Situacion general de mejoras que preveian los empresa-  de cambios sustanciales a corto plazo.

rios del sector, la situacién no continud

evolucionando en sentido negativo, Resulta apropiado seiialar que si

Los meses de septiembre y octubre

han presentado una situacion ge-
Neral bastante alejada de la obser-
vada el afio anterior en esta mis-
ma época. Si bien los resultados
Tevelan que existen condiciones
de normalidad, puede apreciarse
Una importante diferencia con
“‘uSPecto alos niveles alcanzados
€n igual periodo de 1993, No
Obstante, ge percibe una leve

'ﬂejopa con respecto al bimestre
anterior,

Las expectativas

estan vinculadas con las

ventas de fin de ano.

bien, aproximadamente, la mitad
del sector se encuentra atravesan-
do una situacién general normal,
el 70% considera que los préximos
meses tendrdn esa caracteristica
para ellos. Esta diferencia se ex-
plica porque muchos de los que
estin mejor posicionados nocreen

que su situacién perdure y prefie-

ren ser cautelosos.

Dentro del sector minorista, duran-

pero tampoco fue lo suficientemente

buena como para infundir expectativas  te el dltimo bimestre analizado, el ru-

A pesar de las escasas perspectivas
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Sector Comercial Minorista

—
SITUACION GENERAL
80 -
>-§ - ===
24 70 _
@ | ] =]
s
=
=
=
=

1183  12/93  01/94

NORMAL

RANGO: +100 a +60: Muy Buena -

02/94

+60 a +20: Buena -

03/94  04/94

05/94 06/94 07/34 08/94

+20 a -20: Normal -

09/94

-20 a -60: Regular

10/94 Exp Nov

-60 a -100: Mala

bro articulos para el hogar es el que
presenta una mejor situacion general,
seguido por alimentos y bebidas. Los
materiales para la construccion han
logrado ubicarse en tercer lugar, con
una mejora significativa de las condi-
ciones generales impulsada por una
tonificacién en el ritmo de ventas.

Elrubro papeleria y libreria no ha
podido mejorar su posicionamiento,
como asi tampoco el ramo minorista
dedicado a la indumentaria.

Tendencia de ventas

Ladesaceleraciénen lademanda se
ha mantenido como caracteristica tipi-
ca del sector minorista. Las ventas no
logran recuperar su ritmo: el periodo
de actividad comercial que alcanza los
primeros dias del mes es bastante dis-
continuo.

En el sector minorista las expecta-

26

RANKING DE SITUACION GENERAL

EN OCTUBRE

B 3 | ——— |
;_ \\\\\ \T—\C\QQ‘ \\
B AT N
o N
-80 20 0 20 40 €0

ART.P/HOGAR

o

ALIM. Y BEBIDA
MAT.CONSTR
FARMACIAS
RODADOS
REPUESTOS
VEHICULOS
ART REP.ELECTR
CAM. Y CUB ERTAS
INDUMENTARIA

PAP. Y LIBRER!A



INDICADORES . Sector Comercial Minorista

-
TENDENCIA DE LAS VENTAS
80 - - o
70

ALENTADORA

NORMAL

11/93 12/93 01/94 02/94 03/94 04/94 05/94 06/94 07/94 08/94 09/94 10/94

Il Alentadora ] Normal Desalentadora ——g— Saldo de Tendencia de Ventas

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

I—

tivasestan vinculadas con las fiestas de |
fin de aio. Muchos han cifrado sus ‘
posibilidades de continuidad en las RANKING DE TENDENCIA DE VENTAS

ventas que logren concretar durante EN OCTUBRE

eselapso. Alrespecto, cabe aclarar que

S"‘?i‘“f‘cm\ ventas pueden contribuir a [ — :l )
b.”"dﬂr un alivio a las actuales situa- MAT.CONSTRUCCION 7

clones de iliquidez, los desequilibrios
ql{e tienen como causa los reacomoda- . ] | |
Mientos operados en el funcionamien- ALIMENTOS Y BEBIDAS | | |

10 del mercado no podrén ser subsana- ‘ ‘

CAMARAS Y CUBIERTAS |

]
dos : : REPUESTOS |
U5 Por este medio. En realidad, esta | ; |
Circunstancia permitiria sumar tiempo AT FHOGAR =
Paralabisqueda de soluciones perma- FARMACIAS

PAP. Y LIBRERIA ‘

| ] : |
Nentes a empresas |
que deben buscar un i
"Uevo perfil competitivo. VEHICULOS ! | |
| | 1
1
|

tonl;:l ::brf)‘de los materiales para la ART.REP.ELECTR. -‘ ﬁ

o ccion ha expenrqenmdo un —— ‘ (

‘mdcn*‘f‘"‘f mmpulso estacional en la | v ‘ ,

Ubicqrrh.‘ desus V-entas.locual permite | RODADOS ﬁ I ‘
arlos en el primer lugar dentro del |

fank, .
ﬁi’:k'"g respectivo. También debe se-

arse que. e -
IS¢ que, como es propio en esta




Sector Comercial Minorista

época del afio, el rubro dedicado a la
comercializacién de camaras y cu-
biertas ha comenzado ha experimen-
tar un positivo cambio de tendencia.

No obstante, si se realiza una com-
paracién con igual periodo del ano
anterior se observa una notable dife-
rencia; este bimestre se presentd con
niveles muchos mds bajos de ventas.

El resto de los subsectores puede
dividirse en dos grupos principales:
aquellos que presentan ventas norma-
les, como Alimentos-Bebidas y Arti-
culos para el Hogar, y los que estdn
enfrentando un periodo fuertemente
negativo, por ejemplo; Rodados, In-
dumentaria, Articulos-Repuestos
Eléctricos, entre otros.

Si realizamos una comparacién
entre el ranking de situacién general y
el de ventas (ver graficos correspon-
dientes), puede observarse que algu-
nos rubros pueden soportar la presion
momentdnea de la merma en sus ven-
tas, mientras que otros han comenzado
ha sufrir un deterioro importante de su
desempefio general. Estadiferenciaen
el impacto que ejerce el ritmo de venta
sobre lasituacién general del comercio
depende, en gran medida, de la dina-
mica de la estructura operativa propia

de cada empresa y sector.
Stocks

Acorde con latendenciade las ven-
tas del sector, la disponibilidad de
mercaderias en deposito excede el ni-
vel deseado de inventarios de los co-
merciantes y limita sus posibilidades
de manejo.

No siempre resulta posible dismi-
nuir los stocks o anular los pedidos o
compromisos asumidos con los pro-
veedores. Muchas veces la adquisi-
cién de un articulo de mayor rotacién
esta supeditado alaadquisicién de otro
que presenta dificultades para su rapi-
da comercializacién. En algunos ru-
bros, por ejemplo, los proveedores in-
tentan imponer una canasta de produc-
tos de una marca dentro de la cual
existen articulos de inferior calidad o
de disefio poco actualizado. Sibien las
politicas de manejo de stocks apuntan
ala minimizacién de los volimenes, la
necesidad de variedad que presentan
algunos rubros también tiende a acotar
las reducciones en las cantidades ad-
guiridas.

Por otra parte, la proximidad de las
ventas de fin de afio implica comenzar

et A A Y AT MR

el aprovisionamiento adelar
muchos articulos que suelen
demorar en su recepcién ma
Por lo tanto, en
adecuadaplanificaciénresults
cindible.

este mormer

Importaciones

Durante este bimestre se ob -
una menor participacién del mer. .-
(de 82,76% a70,75%) en la operar 1.
relacionada con mercaderias imper-
das. Porsuparte, lacantidad de ernpr--
sas que se dedican a la adquisiciin o=
articulos de origen extranjero no var
significativamente. Estas dos obser: a-
ciones implican que las pocas empre-
sas del sector que no operaron durant=
este bimestre representan un parte 1m-
portante del mercado.

El porcentaje de participacion de
las mercaderias importadas en el tot:
del stock anivel agregado se hamante-
nido sin cambios (24%). Dentro (e
sector minorista, los rubros que reve
lan una mayor proporcién de stoc:
importado son las papeleras. el rutr
vehiculos, los rodados y los repues-
tos electrénicos. Enel otro extremo
ubica el sector de alimentos y bebidas

COSTOS FINANCIEROS

ELEVADOS

NORMALES

| RANGO: +100 2 +680: Muy elevados

2R

02/94

+60 a +20: Elevados

03/94 04/94

05/94  06/94

+20 a -20: Normales

07/94

08/94

10/94

09/94

-20 a -60: Bajos -60 a -100° Muy bajos




pICADORES

VIDAD ECONOMICA

Sector

B ACTY

NIVEL Y POLITICA DE STOCK

Comercial Wi,

s et e e

NORMAL

ik

i

L

11/93 12/93 01/94

. Nivel de stock -

RANGO

NIVEL DE STOCK
POLITICA DE STOCK

L

02/94 03/94 04/94 05/94 06/94

Politica de stock

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

07/94 08/94

-33a-100

Bajo
Disminuir

donde el porcentaje de participacion
alcanza tan sélo al 1,8%.

Con respecto al modo a través del
cual adquieren la mercaderia importa-
da, el 45% de las empresas realiza
Operaciones directamente con el pais
Qe origeny el 54% lo hace pormediode
'mportadores radicados en la ciudad de
Buenos Aires. Como puede apreciar-
s, la participacién de los operadores
locales eg practicamente nula y cabe
Preguntarse si se debe
Sustanciales de costos o si responde a

eficiencia » 3
ﬁtl.ﬂnua en la operatoria de las tran-
Sacciones.

a diferencias

Costos financieros

Deacuerdoalo manifestado por los

e i
Mpresarios del sector, los costos fi-

nancieros como porcentaje de los cos-
tos totales presentan una leve disminu-
cién con respecto al bimestre anterior
pero contindan siendo elevados. Las
reiteradas dificultades en larealizacién
de las cobranzas conduce, muchas ve-
ces, a la necesidad de buscar recursos
financieros de muy corto plazo (ade-
lantos en cuenta corriente), lo cual ele-
va el mencionado porcentaje.

Personal

Teniendo en cuenta la trayectoria
que presentan las ventas, resulta evi-
dente que el personal que-se desempe-
na directamente en estas tareas ha sido
excedente durante ¢l bimestre conside-
rado. Si bien la dotacién de vendedo-
res de los comercios minoristas co-

menz4 a mostrar esta caracteristica
desde mayo, en este bimestre los valo-
res hanidoincrementdndose. Los ajus-
tes necesarios para lograr un perfil mas
competitivo no pueden sostenerse en
ingresos ocasionales generados por las
ventas de fin de afio. La presién fiscal
es un factor condicionante de los ma-
nejos financieros que se suma a la
iliquidez provocada por los problemas
registrados en las cobranzas. Dentro
de este contexto, el alivio momentdneo
que puede representar para algunas
empresas un ingreso sustancglmente
mayor proveniente de las menc.lo‘na.das
ventas deberia servir para objetivizar
en detalle el desempeiio general de la
empresa y tratar de reestructurar la
misma en funcién de la bisqueda de
soluciones permanentes. !
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Sector Comerclal Minorista

UL—I t

11/93  12/93

04/34  05/84

01/84 0284 03/94

06/94

07/94

08/94  09/94

10/94

120

115

114

114

11/83

12/93

01/34 02/34 03/84 04/94 05/94

06/94

07194

T t

08/94 09/94

10/94

PERSON;
DE VENTAS :
RELACION A VENT:

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

-33 a -100: Insuficiente

PROMEDIO
DE PERSONAL
ASIGNADO A VENTAS

PORCENTAJE DE EMPRESAS CON MERCADERIA IMPORTADA

ﬁ‘ % EMPRESAS * ‘ % MERCADO **

Alimentos y Bebidas 33 89
Indumentaria 75 92 =
Articulos del Hogar 75 81
Papeleria - Libreria 100 100
Farmacias y Perfumerias 60 o 44

Mat.de Const. - Pinturerias 73 67
Vehiculos 83 93
Repuestos 89 85
Cdmaras y Cubiertas 80 86
Rodados 100 100
Repuestos electrénicos 83 76

* Cantidad de empresas del subsector que realizan importaciones.

** Participacién en las ventas del subsector correspondiente a las empresas que importan.
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Sector Comercial Minorista

Mayo

H Vehiculos

Junio

M Repuestos

e

Julio

B camaras y cub. [ Rodados

i
1 ___I———— -
J :
| |
Oct |

B Electrénicos

Agosto Sept

Mayo

Junio

M Alimentos y beb. W Indumentaria

Julio

l Art. del hogar

Agosto

[J Papeleria-libreria Il Farmacias y perf.




0 S A T R

Sector Comercial Minorista B S -

cammis

SECTOR COMERCIAL MINORISTA - RESULTADOS DE OCTUBF

SITUACION GENERAL NOV. DIC.

ENERO FEBRE MARZO ABRIL MAYO JUNIO i
379| 430| 410| 411] 436| 395| 392| 43
12] -193| 7.0 5‘0‘ 5.5ﬁ -17.7 L 21| 278 29

Alimentos y Bebidas 347 7740,1_

Indum.Calzados y Sedas 257 45,0
240| 333 351| 355 590 580| 436| 435 412| 249

220 -155| -220| 119] 150 15.0] 14| -414| -458 458

Articulos del Hogar

Papeleria-Libreria

Farmacias y Perfumerias | -134| -93| -205| 36| 00| 210| 7| -7 [ 58| sa!

Mat. Const-Pinturerias 42| 16| 143 129 50| 80| 112 74 150 T 91| 349
Vehiculos 217| 10| 90| 90| 280| 280 477| 363| 156 aa| 24
Repuestos 55| 144 420 49| 280 260| -a03| -a59| -392| -248 44
C4maras y Cubiertas oa| 04| 705| 337| 70| -80| -05| -177| -257| -428| -160 -w60
Rodados 66| -333| 00| 00 00| 00 25,0_; 00| 33| 167] o0

ALy Rep. Electionicos | -324| -408| -195| -345| -100| -100| -157| -157| 810 -810) -85 143

19,8 249 20,4 18,0 279 261 | 20,9[ 15,2 -0.9 | -3.3 | 8.3 6.9

Agregado Com. Minorista

(*) Expectativas de noviembre

TENDENCIA DE VENTAS

Alimentos y Bebidas - 70| 69| -64| 05| 44| 00| 00
umGanadosy Sedas | 207| 724| 12| 193] 510| 420| -552| -656| -6a1| -68.1| -808 [ 805
Articulos del Hogar 226 29| 543| 572 230 220| 642 574 | 600 soo_l_zssl__ -9.0:
Papeleria-Libreria 23,8 29| -309| 238 310 0.0| -400| -700| -577| -57.7| -55.4 | 554 |
Farmacias y Perfumerias | -409| 00| 89| 287 " sso| -180| -215| -215| -204| -482| -22.1 -409
Mat. Const-Pinturerias 53 00 8,87 - 7_5 1760 -25.0 -;é.4iki-587 7276,3"_ é61 - 2?.E+i 24.7_ [
Vehiculos 355 6.9 00| 218 00 00| 63 52| 68 e -75.4; -43.7 ;
Repuestos -23,1 25,8 : 1].&“; 7-3.4 B -2,07 '-_é,o' 77-67.2_- '7-}3,—4 - -47.4 -31.9_7—15_.7;_;7;8, i
Camaras y Cubiertas 45| 189| 675 8o| -160| -160| -720| -720| -228| -188| 52| 52 ‘
Rodados -334| -334 0.0 00| -500| -50.0 00| -500| -333| 66,7 | -100.0 -100.0 |
Art. y Rep. Electrénicos -58,7| -219| -279 8,1 530| -53,0| -743| -57.0| ~-64.1 64,1 71,1 . _flj :
Agregado Com. Minorista 0,7 21,4 39 5.1 11,6 1,2 -1,5 43| -268| -254| -27.7] -22.3
D 0
Alimentos y Bebidas -3,2 9.4 0.6 0,6 20 9.0 16 16 9.1 -9.1 ro,s_j_}—_ 0.9
Indum.Calzados y Sedas 17,8 so| 72| -487| 350| 250| 328 328 -108) -108] 312 3.2 !
Articulos del Hogar 806| 824| 663| 639| 170| 200| -469| -469| 195| 169 19.5 195 J
Papeleria-Libreria 453 | 453| 446| 448 10| 80| 1000 271/ 215 06| 215 _asy
Farmacias y Perfumerias 40,3 8,3 -50,8 56 42.0 4_2.0 Fi_HST B 18.8 1;3 'g%ﬂ_ .7_1 06
Mat. Const-Pinturerias 6,0 -15 58 5.8 8? -B.U_ -1 Z_;l_tz ]:__373 —*T—A"r—: 1_(_),54\7 -9.1 |
Vehiculos 621| -621| -62,1| -689| -620| -62.0 90 -49,07 -2.1 21| 29'61 296
Repuestos 10,4 -8,6 647| 19,1 30,0 ﬁ-*ﬂ_@‘” gBiS’FT-‘ BEX ) 7'5-‘ !
Camaras y Cubiertas -37.1 —22,—8““ ;45,5 ' 772 18_,0 “ﬁ Gég 77-.6_8,; - aﬂ—?— _607,1.- 7 e l -42.0
Rodados 33| 333| 00| 00| 00| 00| -50] -50._0JF 333| 333 -500 500
Art. y Rep. Ele_ct_r_onié;:-s“: 7277,4 _.35,8 12,9 12,9 8.0 8,0 513 51,3] -44.1 ! -44.1 [ -21.1 | 21,1
Agregado Com. Minorista| 2.4 7.1 715,35 182  -72|  -49 02| 13| s7| 48| 89 2
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Sector Comercial I

NOV.  DIC. ENERO FEBRER MARZO ABRIL MAYO JUNID  JULi

wimentos y Bebidas L;m,g 76,6 | 787| -830| -910| -811| -811| -80.4

o Galzados y Sedas | 105 281| -224| -251| -130| -180| -180 80| 20,1

iodosdel Hogar | 920|940/ 21| 00| -140| -17.0 216 216] -9

papeleria-Libreria " asa| 21| 28| -08| 10| -820] 29 29| -423| w23
me:d} 00| 20| -267| 298| 210| 210] -188 00 ) 199 1.0

ot ConstPinwrerias | 60| 15| 58] 58| 20| 20 26, 26| 29| 22| 269
W’#’ 124| 91| a47| 847 140 140| 304| 04| 2 " 21| -206| -296]
emsos | 42| 234 268 346 350 -450| 473 585 21| 84| 44| 18
Camarasy Cubiertas 07| 07| 594 457 -580| -580| 653 -653| -60.1| -77.2 251| 251
Rodados | e67| -334) 00| 00| -500| -500| -500| -500| -333| -333| 500 -500
Aty Rep. Electrénicos | 819| 235 -129| -129| -350| -350| 00 00| -85 -250| -250| -250
hgregado Com. Minorista | -267| 202| -153| -89 -224| -258| 297 -301| -254| -235) -246| 262

COSTO FINANCIERO

18,9 18,9 17,6| 17,6 12,0 10,0 16,9 | 16,9 13,2 13,2 16,8 16,8

52,0 56,2 56,2 67,0 55,9 45,8 45,8

Alimentos y Bebidas
S — L — e
Indum Calzados y Sedas | 51,5 51,5 2,8 16,7 52,0
lﬂculos del Hogar [ -13,9 -14,2 | 96,0 96,0 -6,0 -6,0 91,8 91,8 94,0 94,0 54,8 56,0

Pape!eria-Libreria 65,5 65,5 l 38,1 38, 1 32,0 32, 0 70,0 70 0 48,5 48,5 65,5 65,5

\
| 612| 706, 445 553 770| 770 558  558| 558 652| 652 746

FarmacnasyPerfumerlas 1 |

Mat. Const-Pinturerias ]I 55,7 55,7: 577| 577 780| 640 591 591| 273| 143| 346 346
 Vehiculos | a2 302 e0a| 57| 830 830 827 827 629 629| 471 47,1
Repuestos " s29| s29| 36| 625 790 640 763 763 628 597 67.0) 788

puestos | |
CimaasyCubierts | 301|301 117 17| 550| 550| 458  459] 591 591| 500| 500
500/ 500/ 500/ 500

Rodados | e67, 667 500 500| 500 500 75.9) 780 |

Aty Rep. Electronicos ;__Lg?,? e 67.9 679 51,0 51,0 958 958 61,4] 61, 4' 705) 705
Agregado Com. Minorista 302| 303 421 475 38,3 36,6 sé,_s}' 56,5 50,3 475, 377 i

UNA U

Almentos y Bebidas | 95| -1.8] 17| 55 8,0 8,0 3,9 gig| =08 o i >
Indum Calzados y Sedas | 100 66 4.2 a2| 20| 20| 343 43| 443) 443 510/ 597
| Articulos del Hogar 141 -5,3 | 0.0 -2.1 -2.0 \ 0.0 ik | 2.0 »—ﬂ—f’i oA —-3—0
_PaDElerﬂ_mrena 00| 209 209 208| -310 [ o0 772;}';17#;.11_23_&_ 00/ 00
Farmacias y Perfumerias | 36| 215 -21, si 740‘_3| -21,0 '-213-:77 1-8.8% 188| 482 294 294| 294
Mat t Gons- Pintureras T = ol o,ol 0.0. 0.0 0.0 4.3' 4.3 14 14 2,8 2.8
Veticuios ; 00| 1; b',_o_‘ O,f,i 80| 180 00 T 00| 00 00| 00 0.0
F\epUesms - 1 259! 259 325 268 70| -17.0 T 62 " 474 155 0,0 9.9 11,6
Camrastumertas | 36| 366 143 -14‘3r 60| 160| 00| 00 00| 00| 38| -366
fﬂi‘?ff’_s_ 17 oo| a3 o0 oo oo 00| s00 750,0# 00| 00| 500 500
ALy Rep. Electrénicos _ 17777177',3 03 121|121 \ 00| 00 w03 229 348 8 128 128
foegado com. inorista | 17| 03 95| a2 14| 03] 87| 94| 115 105| 131| 150

3



Sector Comercial Mlnorlstf &

R———

e T——

B

Resultados de octubre SITUACION GENERAL TEND. DE VENTAS  PERSP. CORTO PLAZO NWELES" ]

BUEN BUEN | NORM | MALA | SALD | ELEVA | Nompm

—

Alimentos y Bebidas 45| 95 1] 44 6| 88 6 0 8| o1 1 7 ol g9
Indument.Calzados y Sedas 10| s1| as| 29 of 20| 81| -81| 20| 48| 32| 12| a1 59
Articulos para el hogar 66| 28 5 61 0 91 9 -9 4 92 4J T -20‘» 81
Papeleria,libreria, artofic. o| ss| 45| 45| of as| ss| 55| of 72| 28| 28 2 9
Farmacias y Perfumerias 9| 7| 11| 8| of se| 4| -a| o 7| 2| 1| 19 s

Materiales Const.-Pinturerias 40 55 5 35 34 56 10 25 31 61 9 22 0. 91A g‘

Gulifsulos a| 83| 13| o o| 30| s3| -aa| 9| 61| 30| 21| 39 s 9w
Repuestos 11| 74| 16| -5| 12| e9| 20| -8 18] e8] 6| 1| | 4| u o
Cémaras y Cubiertas o| s4| 16| 6| 14| 77| | 5| 28| 73| 5| 18| o s8 4@ -«
Rodados 5| s0| 25| of o| of 10|-100] 25| so| 25| o o| s0| s s
Articulos y Rep.electronic. 12 63 26| -15 0 29 | -M 0 62 39 -39 25 29 7”74[; | 21
Varios 6| 38| 36| -10| 47| 12| 42| 5| 3| 74| 24| 21| of 91| 9 =
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neacTIVIRAD ECONOMICA
WE ACTIV

NDICADORES

-l Expansion en el volumen total de tran-
sacciones financieras locales.
- Gran dinamismo de las operaciones
;ictivas y pasivas en moneda local.
- Las colocaciones en moneda extranje-
ra exhiben una trayectoria estable.
— Seintensifica la demanda de depdsitos
aplazo, en tanto que las colocaciones a la

°istfl periodo septiembre-octubre re-
sBTauna expansion en el volumen de

tran i S
Sacciones globales del sector fi-
Nancierg local.

e T e T 0

transacciones financieras en relacién a
los niveles observados en meses ante-
riores. No obstante, cabe destacar que

_Sector Financiero

vista mantienen un nivel estable.

1 Marcado predominio de los préstamos
documentados con garantia real, instru-
mentados en moneda extranjera.

) Descenso leve en los rendimientos de
operaciones a plazo.

1 Destacable reduccién en la tasa activa
promedio.

mes de octubre, la participacion de
depdsitos en dolares sobre el monto
total de colocaciones asciende al 54%

y en préstamos, el dominio es mds

Cibna) s asciende un 8% en rela- |
0s niveles de agosto, en tanto
Que el volumen de colocaciones au-
Menta un 5
opeE;CiC(::Ci‘mien_lo en el monto de
Medida N lmpuls?do . gran
POr un mayor dinamismo de

Mayor dinamismo
de las operaciones
en moneda local.

61% del total de operaciones activas.
| En relacién a los datos del pais,
| pese a las tendencias senaladas du-
| rante los ultimos meses, la ciudad
} mantiene un mayor grado de dolari-
E zacién de las transacciones financie-
| ros.

‘ marcado dado que representan el

08 prég s fai 3
Préstamos y depésitosen moneda

A nivel nacional, la participacion

de los depdésitos y préstamos en mone-
da extranjera sobre el monto total de

ocal. Este ¢ . .
Este comportamiento determina

unm atdn se nota un predominio de las ope-
€nor grado de dolarizacién de las

raciones en moneda extranjera. Para el

35



Sector Financiero o
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Evolucion de los depésitos por segmentos en el sistema financ

Zine

/ |
|

f
|

DEPOSITOS EN S
DEPOSITOS EN u$s
DEPOSITOS TOTALES

|
1
i

el ocT

operaciones pasivas y activas alcanza
en octubre valores del 50 y 59% res-
pectivamente.

En los meses transcurridos durante
1994, los depésitos han exhibido una
trayectoria irregular. Las variaciones

responden a la demanda de depdsitos
en moneda local.

El grifico superior claramente des-
taca un nivel estable de colocaciones
en moneda extranjera y un comporta-
miento irregular en el segmento de

moneda local. Esta situacion contrasta
con la evolucidén de los depdsitos por
segmentos en el pais, caracterizado por
un volumen estable en pesos y suave-
mente creciente en délares.

Si se profundiza el andlisis incor-

EVOLUCION DE DEPOSITOS SEGUN TIPO DE OPERATORIA

Indice (base:dep.total de mayo'82=100)

Diciem

= vista §

Febrer94

36

Abril Junio

plazo fijo $ - vista uSs

Agosto

INDICE BASE: monto nominal de depésitos totales ($ y U$S) correspondiente a mayo del ‘92 = 100

o plazo fljo u$s |
) , -—

Octubre



porando el tipode operaciones rtlealliza—
das, cabe destacar un fuerte crecimien-
to de las operaciones a plazo en pesos
(11% entre agosto y octubre).

La mayor parte de los depdsitos
(40%) corresponde a operaciones a
plazo en moneda extranjera. Este tipo
de operatoria ha registrado un modera-
do aumento durante el mismo periodo
de aproximadamente un 4%.

Las colocaciones a la vista se reali-
zan mayormente en pesos. En los ulti-
mos meses registran un volumen esta-
ble.

Elsignificativo crecimiento del cré-
dito en el bimestre agosto-octubre res-
ponde principalmente a un mayor vo-
lumen de operaciones en el segmento
de moneda local, acompaifiado por un
leve aumentoen el monto de préstamos
en dolares.

Estos cambios determinan unacom-
posicion de la cartera de créditos por
segmentos de moneda similar a la del
pais en conjunto. Los porcentajes de
operaciones activas dolarizadas sobre
el stock total de préstamos, alcanzan
niveles del 61 y 59% en forma respec-
tiva.

De acuerdo a la cifras suministra-
das por las entidades, los adelantos en
Cuenta corriente representan un 20%
de las operaciones y se instrumentan
Mmayormente en moneda local. En rela-
ciénalos niveles de agosto pasado, los
niveles se encuentran estabilizados con
una inclinacién ligeramente descen-
dente.

Los préstamos documentados re-
Presentan casi el 80% de la cartera de
los bancos. Estas operaciones son rea-
lizadas en moneda extranjera (57%),
No obstante se registra un significativo
ascenso en el volumen de operaciones
Para préstamos bajo esta modalidad
Operativa en pesos.

Las variaciones antes comentadas
de Jos préstamos y depésitos en el
bimestre agosto-octubre se sintetizan

enlaevoluci6nde los coeficientes prés-
amos/depésitos para los distintos seg-
Mentos de moneda.

Engeneral, estas relaciones se man-

PPy

Sector Financie:

COMPOSICION DE LA CARTERA DE PREST/
SEGUN EL TIPO DE OPERACIO

Octubre'93

Adelantos en § 79
Adelantos en U$S 13% 3% ' 3%
Documentado en $ 21% 22% | 23%
Documentado en U$S 44% 56% 57%
Total Adelantos 35% 22% 20%
Total Documentados 65% 78% 80%

tienen en niveles levementes superio-
res alos observados en agosto, es decir,
los préstamos en términos de depdsitos
aumentan su participacion.

El aumento es leve en los dos seg-
mentos: pesos y dolares.

Comparando con los datos nacio-
nales debe destacarse claras diferen-
cias. A nivel del pais, los préstamos
exceden el monto de colocaciones pa-

sivas por la existencia de otras fuentes
de financiamiento alternativas alacap-
tacién de ahorro a través de depésitos.
Estos recursos permiten que el volu-
men de préstamos sobrepase el monto
de dep6sitos.

Durante el afio en curso, las relacio-
nes se han mantenido, contrastando
con las oscilaciones verificadas para
estos mismos coeficientes en los ban-

Participacion de los préstamos sobre los c_lepésitos
en el sistema financiero local

090
L]
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Sector Financlero

A T O S 0

cos locales.
Cabe remarcar que la proporc

entre préstamos Y depésitos.par‘a el
conjunto de entidades financieras 10:
cales es obtenida como promed}o de
coeficientes comprendidosenun inter-
valo amplio delimitado por un valor
mé4ximo superior a 3 y un minimo de
0.2.

Estaamplitud senalaunagran hele.-
rogeneidad a nivel de las distintas enti-
da.(-ies. Un aspecto adicional a destacar
es que de la muestra analizada no se
observa a nivel de cada entidad banca-
ria, relacion alguna entre niveles de
captacién de depésitos y sobrepresta-
ci6n (coeficientes mayores a uno).

i6n

Tasas de interés

En relacion a las tasas de interés, se
observa un disminucién leve en los
rendimientos sobre colocaciones apla-
zo, tanto las realizadas en moneda local
como extranjera.

De este modo, se mantiene una
significativa diferencia entre las ope-
raciones en pesos y en délares que en
colocaciones a plazo se acerca a tres
puntos porcentuales anuales. Esta dife-
rencia compensa al inversor en pesos
por la exposicién al riesgo de devalua-
cién dado que la misma podria licuar
sus ahorros.

El coeficiente de variabilidad en
octubre revela una menor dispersién
de rendimientos para los plazo fijos en
pesos en relacién a la situacién obser-
vada en agosto. En otros términos, en
este tipo de operatoria el inversor en-
frenta un menu de tasas ofrecidos por
los distintos bancos, mds homogéneo.
Por el contrario, el grado de variabili-
dad derendimientos para colocaciones
a plazo en délares ha evolucionado en
forma ascendente en los ultimos me-
ses.

La diferencia de rendimientos en-
tre entidades financieras quedarefleja-
da en el grafico adjunto. En el mismo,

38

Participacion de los préstamos sobre los depos
en el sistema financiero nacional
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es posible identificar el nimero de ban-
cos (eje vertical) para cada intervalode
tasas efectivas mensuales(eje horizon-
tal). Se observa un mayor grado de
uniformidad en los rendimientos para
plazos fijos en moneda extranjera. Las
colocaciones a plazo en pesosregistran
una banda mas amplia en relacidn a la
diferencia de rendimientos, destacin-

dose un nimero importante de entida-
des con tasas muy superiores a las
obtenidas para el sistema financicroen
conjunto.

Para operaciones a la vista. la tasa
en octubre, expresada en terminos e
les, es neutra dado que se aproxima il
variacién porcentual registrada por el
indice de precios al consumidor (0.3

Relaciéon Préstamos/Depésitos en bancos locales
(Datos de octubre)

3,50

3.00

2 3 4 5 & 7 8 Q@

RELACION PRESTAMOSDEROSTOS

0.50

0,00

1 10

17 18 1% .

1 12 13 14 1§ &

ENTIDADES BANCARIAS CONSULTADAS



WDICADORES

pe ACTIV

La tasa activa promedio en el seg-
mento de operaciones en monedfallocal
registra una impo@nte reduccnoq en
comparaciénalos niveles prevalec;ncn-
tes en el periodo junio-agosto. El inte-
rés promedio sobre los adelantos en
cuenta corriente desciende de un 3.6%
mensual aun 3.3% y sobre las opera-
ciones documentadas de un 3.2 a un
2.6%.

En el segmento délar, también se
verifica un importante descenso en la
tasa de interés para préstamos docu-
mentados. El interés mensual no alcan-
zaal 1.6% recuperando niveles simila-
res a los registrados a principios del
afio en curso.

El interés sobre préstamos evolu-
ciona en un sentido alentador; no obs-
tante, los niveles actuales resultan cla-
ramente excesivos para la mayor parte
delasempresaslocales. En un contexto
declararetraccién en el consumo ycon
algunas evidencias sobre caidas en el
nivel de ingreso (ver nota editorial del
nimero anterior) resulta dificil pensar
que las empresas puedan afrontar el
costo financiero derivado del endeuda-

R e

Secl:or Financiero

e A S e

Dispersion de rendimientos de depésitos a plazo
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B INT.PLAZO FLIO USS [

miento con bancos a través de la utili-
dad generada por sus negocios.
Desde el punto de vista de los ban-
cos, las altas tasas se explican en parte
por la necesidad de aumentar el interés
en compensacion por el riesgo de mora
o incobrabilidad del solicitante de cré-
dito. Las tendencias descendentes de

tasas activas y pasivas se resumen en la
evolucidn del “spread” tanto en el cir-
cuito de moneda local como extranjera
(medido como la diferencia entre el
interés para operaciones documenta-
das y el rendimiento sobre colocacio-
nes a plazo).

2 e,
TASA EFECTIVA
@SUAL' PROMEDIO DEPOSITOS PESOS DEPOSITOS DOLARES
N i | Octubre 5 ' ' Octubre
Febr'd | Abril | Junio Agost | Oct. ———— Fehr’g‘ Abril | Junio | Agost [ Oct. — T .
—— ? i ? | Max. | Min. ‘ i } Mix. | Min.
ALAVISTA | . . | . : ! | .
—— | 033] 03] 033 034] 031 05| 021| 024 0.23| 025/ 028 024 05 0.6
PLAZO FIJ0 - ; ‘; , i ‘ ‘ ,
O 091] 084 08 089 078 124 055| 058 066 058 06 055 085 025
Eggﬂmmns
| VARIABILIDAD DE TASAS DEPOSITOS PESOS DEPOSITOS DOLARES
—_— Febrda  Abril  Junio  Agosto  Octubre | Febr'os  Abril | Junio  Agosto  Octubre
CAJA DE
AHoRRO 024 0.23 027 0,21 0.23 0.29 026 | 020 018 | 033
PLAZO F1y T R 1 ‘ . -
0 032 0.32 0.32 031 | 0.28 026 | 023 0.21 023 | 025 |

Coeficien idad= ;
te de vanabilidad=desvig estandar de tasas/tasa promedio

39




Sector Financiero

TASA EFECTIVA PRESTAMOS EN PESOS PRESTAMOS EN DOLARE®
MENSUAL PROMEDIO
\\ Octubre | |
Febre | Abril | Junio | Agost | Octubr — Febre | Abril | Junio | Agost Ociuby
‘ Max. ‘ Min. i
Adelantosen Cta. Cle. | 551 | 355 | 379 | 362 | 335 | 49 l 197 | 153 | 153 | 174 | 17
Operac. Documentadas | 55 | 302 | 324 | 322 | 268 1395 15| 155 155 172 19 9
COEFICIENTE DE PRESTAMOS EN PESOS PRESTAMOS EN DOLARES
VARIABILIDAD DE TASAS
Febre Abril Junio Agosto | Octubre | Febrero | Abril | Junio Agosto  Octubr
Adelantos en Cta. Cle. 0,21 0,23 0,23 0,20 0,20 0.08 i 0.1 i 011 | 012
T T — ‘ T
Operaciones documentadas | 0,19 0.19 0,18 0,21 0,24 0.12 I 013 | 0,10 011
Coeficiente de variabilidad=desvio estandar de tasas/tasa promedio
INTERES SOBRE PRESTAMO Y DEPOSITOS
Tasas efectivas mensuales
SEGMENTO $ SEGMENTO u$s

4,0

35

30

25

2,0

% TEM

1.5

1,0

05

0,0

AGO

|

ocr

Plazo fijo

nIC

FEB'94

ABR

JUN

AGO

M Spread (%)

ocT

AGD

ocr

oic

FEB'94  ABR

(*) Spread = Tasa sobre préstamos documentados - intereses pagados por plazo fijo

40




INDICADORES

o ACTIVIDAD ECONCMITS e

Sector Inmobiliario

- Persiste la tendencia desalentadora de los créditos hipotecarios.

en las operaciones de compray alquiler. 1 La financiacién del mes de depésito
-I La demanda puede tomar mayorim- y de la comisién son fundamentales
pulso en la medida que se agilicen las paralaconcrecién de muchos contratos
tramitaciones y se reduzcan los costos de alquiler.

TENDENCIA DE LA DEMANDA
ALENTADORA 109.0
4 80.0
60.0
E
40.0
200
NORMAL 0.0 + ;
-20.0
0.0 "‘A
| i ety A o _ = 3
-60.0 | y
A 80.0 o 22
DESALENTADORA 000
DIC 93 FEB 94 ABR 94 JUN 94 AGO 94 aeres !
l
[
—i— TEND. MEDIA VENTA —O— TEND. MEDIA ALQUILER |

D |
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Sector Inmobiliario

TN DR T

El bimestre septiembre-octubre no
se ha caracterizado por ofrecer signos
alentadores para el sector inmobilia-
rio; por el contrario, los resultados
obtenidos evidencian una profun-

realice en base a ello resulta vélido y
representa una primera orientacion del
desenvolvimiento del mercado inmo-
biliario.

Cabe destacar que aquellas py
des de mayor calidad y mu‘\-
cién, y por ende mayor precio
tan una demanda muy sele
por el momento, ha prefer,|

dizacion de la tendencia negativa
que se presenta desde hace varios
meses.

El sector inmobiliario se halla
dividido en subsectores de acuerdo
al tipo de propiedad demandada
(casas, pisos, departamentos, etc.).
Sibien resulta indiscutible que den-
tro de cada subsector, las categorias

blecer un compiis de esper

de tomar una decisidn et
compra. La oferta es nun
dante y aun no ha resp
adecuadamente a la bajy .
cios que imponen las cond),

del mercado. Si bien puede
grarse importantes disminucion..
en los valores finales de 1 ad.,

de los inmuebles varian acorde alas
diferentes calidades de construccion
y sus respectivas ubicaciones dentro
de la ciudad observidndose distintas
pautas, la tendencia de cada subsector
refleja el comportamiento medio del

Dentro de la operatoria de compra-
venta los rubros que presentan una
mayor dificultad para su realizacién
son Casas-Chalets y Pisos-Departa-
mentos de mas de dos dormitorios.

mismo. Por lo tanto, el andlisis que se

sicion, los precios pretendidos o
un principio se hallan bastante 1
jados de los reales de venta 1o
compradores no siempre estin i
puestos a ingresar en los mecanisios
de regateo y optan por dilatar los tiem
pos de busqueda.

TENDENCIA DE LA DEMANDA (Octubre 1994)

W muy desalentadora

CATEGORIA A N D S TENDENCIA

Chalets y Casas 0.00 50.00 5000  -50.00 W desalentadora
Pisos-Dptos 3a 4 d 0.00 13.64 86.36 -86.36 W muy desalentadora
Dptos 2 d. inc/dep 0.00 31.82 68.18  -68.18 W desalentadora
Deptos 1 d. y func. 18.18 40.00 4182  -23.64 hY] regular' o
Locales 10.00 10.00 80.00 -70.00 W muy desalentadora
Cocheras 20.00 4.00 76.00 -56.00 J desalentadora
Depésitos 0.00 0.00 100.00  -100.00 WV muy desalentadora
Lotes p/Chalt-Casas 0.00 55.00 35.00 -35.00 e desgl;ehtéfdfﬁ;_a -
Lotes p/Horiz y Loc 0.00 48.00 52.00 -52.00 W desalentadora
CATEGORIA A N D s TENDENCIA
Chalets y Casas 9.09 4182 4909  -40.00 ¥ desalentadora
Pisos-Dptos 3 a 4 d 000 909 9091  -9091 b muy desalentadora
Dptos 2 d. inc/dep 0.00 18.18 81.82 -81.82 W muy desalentadora
Deptos 1 d. y func. 000 3636 6364 6364 W desalentadora
Locales 1000 25.00 6500  -5500 b desalentadora
Cocheras 000 2000 8000  -80.00

Depdsitos 0.00 1000 9000  -90.00
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pE RCTIVIDAD ECONOM

Los terrenos, en cambio, enfrentan
condiciones menos desfa\-orables. en
especial los que pueFlen desu:?arse_g la
construccion de viviendas unifamilia-
res.
Por su parte, los créditos hipoteca-
nos, que cumplen un rol importante al
posibilitar la concrecién de muchas
operaciones, tienen, actualmente, de-
mandantes con niveles de ingresos
medios que no siempre pueden cum-
plimentar la totalidad de los requisitos
necesarios para acceder al préstamo.
A pesar de que califican en cuanto al
nivel minimo de ingresos, muchos no
pueden presentar certificaciones for-
males que avalen los mismos 0 no
roseen antigiiedad suficiente en sus
runciones. Asimismo, el aun elevado
ccsto de intermediacidon financiera,
ccmo los montos que insumen algunos
gastos (escritura, hipoteca, sellados,
ic.), tenden a desalentar a los poten-
1ales demandantes. Se suma a estos
fzstores el tiempo que algunas entida-
Ces financieras demoran en decidir la

Iy ©

Yy

i

-+

factibilidad de otorgamiento del prés-
tamo. Esto dltimo resta agilidad a las
negociaciones entre las partes, puesto
que es muy arriesgado sefiar una pro-
piedad si no se tiene la seguridad de
acceder al crédito que posibilitara la
operacion.

La tendencia media de los alquile-
res a nivel general resulta muy des-
alentadora. En el andlisis desagrega-
do, el subsector casas y chalets, a pesar
de presentar una tendencia negativa,
se ha caracterizado por estar menos
paralizado que el resto.

Los locales comerciales muestran
cierto dinamismo en la operatoria de
alquileres, pero este rasgo se limita a
aquellos inmuebles localizados en la
zona céntrica.

La financiacién del mes de depdsi-
to y de la comision del agente inmobi-
liario continua siendo una herramien-
ta que facilita la concrecién de contra-
tos de locacidén. También se han ope-
rado algunas rebajas en el momento de

Sector Inmobiliario

efectuarse la renovacién de contratos
en aquellos rubros que presentan me-
nor movimiento.

La posibilidad de que el mecanis-
mo de leasing (contratos de alquiler
con opcidn a compra) opere en el
mercado inmobiliario es una alternati-
va que contribuiria a aportar dinamis-
mo a la plaza. Captarfa una franja de
demandantes que actualmente no es-
tin en condiciones de conseguir un
crédito hipotecario, ni tampoco pue-
den soportar el costo simultineo de un
alquiler y el emprendimiento de una
obra de construccidn.

A partir del préximo bimestre, co-
menzardn a producirse novedades en
los alquileres de temporada en la zona
de la costa, principalmente, y de las
sierras, lo gue implicard un andlisis
diferencial con respecto al habitual.

Las expectativas estdn centradas
tanto el alquiler de departamentos y
casas, como en el de locales comercia-
les.

TENDENCIA DE VENTAS - | -
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+ 800
NORMAL e ,/

v 800 A —
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TENDENCIA DE ALQUILERES - | -
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Iidicadores €

sitwacian ccanom
general del pals

Sector pablico

Disminucion
del superavit primario

Para 1994 se proyecta una marcada
reduccién en el superdvit primario (ex-
cluyendo ingresos porprivatizaciones).

El crecimiento en los egresos no es
compensado por el aumento en la re-
caudacién y consecuentemente dismi-
nuye el ahorro publico.

La situacién fiscal ha registrado un
progresivo deterioro en el transcurso
del afio. El resultado primario del pri-
mer semestre alcanzo un superdvit de
2390 millones. Para la segunda mitad
se proyecta un déficit de 90 millones.

El nivel de recaudacién frena su
crecimiento, acusando el impacto ne-
gativode laeliminacién de los impues-
tos al trabajo (aportes patronales) y de
la reforma previsional.

La suba del gasto piblico es impul-
sada principalmente por las mayores
erogaciones del sistema de seguridad
social.

El desborde de gastos previsional
determind la reciente solicitud del Po-
der Ejecutivo al Congreso a fin de
ampliar el Presupuestode 1994 y poder
hacer frente a las mayores erogaciones
en relacién a lo inicialmente previsto
(la diferencia se aproxima a 1500 mi-
llones de u$s).

Renuncia a la asistencia
financiera del FMI

Las complicaciones fiscales han
quedado evidenciadas en la renuncia a
mantener el financiamiento del FMI.
Las metas impuestas en el tercer y
cuarto trimestre sobre el superdvit pri-
mario sin privatizaciones serian muy

Indlcadores Sltuaclon Genoral

lawy
I.t."..l Disminucion del superavit primario 1
N _ Renuncia a la asistenclia financlera del FMI
B Desaceleracion en el ritmo de monetizacion, crece lIa

particlpacion del componente en moneda extranjera {t
Fuerte crecimiento de las exportaciones {}

Resultado del Sector Puablico (sin privatizaciones)
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1333 1334 (DATOS ESTIMADOS)

M nicresos TotaLes (1) (] EcrEsos TotaLes (2) [ suppradsm prv) (3)

1) SUMA DE LOS INGRESOS CORRIENTES MAS LOS INGRESOS DE CAPITAL (EXCLUYENDO INGRESOS
POR PRIVATIZACIONES)

2) SUMA DE LAS EROGACIONES CORRIENTES MAS LA DE CAPITAL
3) DIFERENCIA DE (1) Y (2)

FUENTE: CARTA ECONOMICA

Evolucion del gasto publico
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Compromisos asumidos frente al FMI
(En relacién al super. primario con privat.)
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superiores a los valores efectivamente
alcanzados. Estos préstamos implica-
ban un monitoreo permanente por par-
te del organismo internacional sobre
Jas cuentas pdblicas nacionales y ¢l
requisito de alcanzar un monto mini-
mo de super4vit primario (neto de pri-
vatizaciones). La finalizacidn antics-
pada del Acuerdo de Facilidades Ex-
tendidas, obliga al gobierno a la bis-
quedade recursos en el mercadonacio-
nal e internacional a través de la colo-
caciGn de nueva deuda.

Sector monetario

Desaceleracion en el ritmo
de monetizacion, crece la
participacion del componente
en moneda extranjera

ILa evolucidn de lademanda mone-
tariaen pesos reflejaun mayor nivel de
incertidumbre

Durante 1994, se produce una des-
aceleracion en el ritmo de monetiza-
ci6n. La menor tasa de crecimiento de
los agregados monctarios se cxplica
principalmente por el nivel estable de
circulante y depdsitos nominados en
moneda local.

El agregado monetario en moneda
extranjera mantiene su trayectoria as-
cendente pero a una menor tasa de
variacion. Estos cambios determinan
una mayor participacion del segmento
de moneda extranjera sobre os recur-
505 monetarios totales en comparacion
a anhos anleriores.

Exportaciones

Fuerte crecimlento en los
primeros slete meses del afio

l.as ventas al CX1erior muestran un
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comportamicnto dindmico durante
1994, ¢n modo especial, las Manufac-
turas de origen Industrial (MOI).

En los primeros ocho meses del
afio, el monto mensual de exportacio-
nes totales, resulta claramente superior
a los registrados en el mismo periodo
del anio pasadao (ver prifico adjunto).

Las perspectivas son alentadoras

por larecuperaciéon econémica en Bri-
sil y la iniciacion del Mercosur a prin-
cipios del proximo ano.

Adicionalmente, tras ¢l programa
de estabilizacion, la moneda del Bra
sil ha comenzado a apreciarse en rela
cion al peso, mejorando la posicion
competitiva de los productos argenti
nos. |
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