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Editorial

Situacion y perspectivas de la economia regional en un
contexto general con tendencia alarecesion

Descripcién del cuadro de situacion

La perspectiva no es alentadora. Desde fines
del ano pasado, se ha ido conformando un escenario
claramente adverso para las actividades
productivas locales. El cambio se resume en cinco
factores “"externos”, con repercusiones negativas e
inevitables, al menos en principio, dado que sus
origenes y evolucién esta fuera del alcance de las
empresas. Ordenados en forma cronolégica, podrian
presentarse del siguiente modo:

1. el menor nivel de ingresos de los sectores
exportadores por la caida de precios
internacionales, agravada por las dificultades
de ventas a Brasil a partir de la devaluacién de
su moneda

2. el encarecimiento del crédito como reflejo del
resurgimiento de la crisis financiera internacional
y el mayor temor de los inversores extranjeros

3. el aumento de la presidén de los costos de las
empresas a partir de la sancion de las reformas
impositiva y laboral

4. los magros resultados de la Ultima campaia
triguera y las negativas perspectivas para la
actividad agropecuaria por la sequia de los
Ultimos meses.

El impacto negativo derivado de la presencia
de estos factores se refuerza por la estrecha relaciéon
que puede identificarse entre algunos de ellos. Uno
ejemplo claro se observa en torno a la reforma
tributaria y la menor disponibilidad de crédito. Bajo
las circunstancias actuales, establecer un impuesto
sobre el interés pagado por las empresas es como
“poner un impuesto al agua en el desierto” segun la
original y acertada explicaciéon de un importante
empresario. El impuesto al endeudamiento no hace
mds que reforzar la fuerte suba en la tasa de interés
de los Ultimos meses y, marginar del mercado crediticio
a un nUmero cada vez mayor de pequeias
empresas, las que deberdn resolver sus necesidades

de financiamiento en el sector informal a costos
insostenibles.

Dificimente puedan encontrarse empresas a las
que no lleguen los negativos efectos de los problemas
sefalados. Algunas dificultades como la restriccion
financiera afecta de un modo general y en modo
particular, a las de menor capital. Otras como la
sequia, la devaluacién de la moneda brasilefa, la
reforma impositiva o la caida de cotizaciones
afectan en modo especial a aquellos sectores que
caracterizan la base productiva de la regién como
la actividad agropecuaria y la industria
petroquimica. Dado el peso de estos sectores en la
economia regional, sus efectos con el tiempo se
propagan, y profundizan ain mds la caida en el
nivel de transacciones.

Este cuadro ha revertido las perspectivas
claramente alentadoras que lograban vislumbrarse
para la ciudad hasta mediados del ano anterior. La
situacion actual impone una perspectiva diferente
con un panorama en el que predominan elementos
desalentadores. Los factores que podrian afadir una
mejora en el corto o mediano plazo pasan por un
lento restablecimiento del crédito en la medida que
Brasil logre definir una solucién sustentable y creible a
sus problemas de endeudamiento.

Ofros elementos que pueden colaborar en la
recuperaciéon y a los que se les puede asignar alguna
posibilidad, definen un conjunto de situaciones
diversas como mejores condiciones climdticas para
las préximas campanas de granos, una baja en la
tasa de interés internacional o lareduccién de aportes
patronales. Resulta claro que, del mismo modo en
que estos cambios podrian tener repercusion positiva,
de verificarse en sentido contrario, agravarian el dificil
cuadro que hoy se observa.

Con respecto a otros factores importantes como
las dificultades para la colocacion de exportaciones
en Brasil o la caida de precios internacionales, existen

bajas posibilidades de que puedan revertirse en el
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corto plazo. La economia del Brasil comienza a
transitar una profunda y prolongada disminucién del
consumo como Unica alternativa para restablecer
el nivel de ahorro. Por ofra parte, los precios
internacionales de los productos primarios se
mantendrdn bajos por la recesidn de los paises
asidticos a la que ahora se agrega la de Brasil y la
intensificacion de politicas proteccionistas en los paises
desarrollados.

Esta conjuncion de factores adversos en parte
es contrarrestada por las grandes inversiones en el
complejo portuario, las que en forma paulatina
ingresan en etapas de mayor despliegue de personal
y empresas confratfistas. Se mantienen las
expectativas sobre un cambio significativo en la
magnitud de las actividades econdmicas locales, las
que en el Ultimo mes parecen ser ratificadas por los
anuncios de inversiones en el sector hotelero. El
problema radica en que la crisis, a la que deberian
sumarse los cambios en las condiciones de
financiamiento e impositivas generadas por las
recientes reformas del gobierno, a afectado
seriamente la rentabilidad de los negocios actuales y
proyectados de las empresas petroquimicas, dejando
el interrogante de si este nuevo escenario podria
significar la interrupcién de futuras radicaciones o
expansiones.

Exportaciones de la region: crisis en Brasil

La crisis de Brasil afectd los ingresos de los
sectores que destinan parte de su produccién a este
mercado. Las exportaciones se ven amenazadas por
el fuerte encarecimiento de los productos locales para
los consumidores brasilefos y la perspectiva de una
segura recesién en el pais vecino.

Las operaciones de exportaciéon
canalizadas por la Aduana de la regién segun datos
oficiales superaron los 800 millones de ddlares en 1997.
El principal destino fue Brasil con una participacién
del 23%, seguido por Irdn y Egipto, pero con
porcentajes muy inferiores del orden del 11%. Las
operaciones fueron realizadas por unas 35 empresas,
pero con valores fuertemente concentrados en las
15 primeras. Los principales productos destinados al
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mercado vecino consisten en combustibles, fideos,
malta, cereales, pldsticos, productos quimicos y
carnes.

De acuerdo a estos datos, la incierta
situacion brasilena  comprometeria ventas
canalizadas por la Aduana local por una cifra no
muy distante a los u$s 200 millones a precios de 1997.
Considerando la fuerte caida posterior en los precios,
esta cifra debiera corregirse en sentido descendente.
No obstante, aunque la disminucién fuese muy
importante, los montos son muy significativos en
términos del valor de la produccién en la regién. Por
ofra parte, el efecto seria mayor si se considera que
también habria que incluir exportaciones de
productos regionales que no se oficializan en la
Aduana local.

La gran desvalorizacion del real iniciada en
los primeros dias de enero y aun no estabilizada, ha
encarecido los productos locales, a niveles casi
inaccesibles para los compradores de Brasil. La
incertidumbre se extiende tanto a las empresas que
pueden colocar su produccidn como para aquellas
gue ya concretaron envios y aun tienen pendiente

el cobro de la operacion.

Precios bajos para las exportaciones

La mayor parte de los precios de productos
primarios presentan una clara tfendencia bajista,
acentuada desde la crisis en los paises del sudeste
asidtico. Este marco determina un deterioro en los
términos de intercambio para la economia regional,
pese a que también como efecto de esta misma
crisis también se observa una fuerte caida en los
precios de muchos productos y servicios adquiridos
fuera de ella. En otfros términos, esta situacién genera
una redistribucidn de ingresos a favor de aquellas
regiones que ven mejorar el precio relativo de los
productos que exportan en relacién con los
productos que importan y viceversa. En el caso de
la regidén sudeste de la provincia de Buenos Aires,
aun cuando no se pueda disponer de una
estimacién confiable, resulta razonable suponer que
s6lo este factor de por si determina una reduccion
importante en el PBI.
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La base de exportaciones regionales estd
conformada por la producciéon de cereales, carnes y
productos petroquimicos. En los Ultimos meses se
observan fuertes caidas en el precio del trigo y el
girasol. Las coftizaciones respectivas en el puerto lo-
cal llegaron a u$s 90 y u$s 140 en forma respectiva. En
el caso del trigo, el precio actual es muy préximo al
piso histérico si se consideran los Ultimos diez anos. El
girasol y de un modo similar los aceites, pese a la
tendencia bajista de los Ultimos meses, evidencian
un importante y sostenido crecimiento a lo largo de
la década, por lo que desde una perspectiva de
largo plazo los precios actuales adn podrian
considerarse elevados. Por el lado de los combus-
tibles y productos petroquimicos, todos los productos
destacan bajas importantes durante 1998 con
relacion a los valores promedios mensuales de 1997.
La reduccién mds pronunciada se da en el petréleo
y el PVC con una caida del orden del 30%. En segundo
término le siguen polietileno y etileno con
disminuciones cercanas al 20% y en menor medida la
soda cdustica con una reduccién de casi el 10%.

La caida de ingresos en el sector agricola

Los productores agropecuarios enfrentan
una perspectiva complicada. La situacién general
se complica por multiples frentes: disminucién de
precios, falta de crédito, encarecimientos de costos
impositivos y financieros. En el orden regional, se ve
agravado por los magros resultados en la Ultima
campana triguera, los prondsticos desalentadores
para la préxima cosecha de girasol y la fuerte caida
de precios por la incertidumbre de ventas en el
mercado de Brasil'.

El impacto de la devaluacién de la moneda
en Brasil se ve atenuado, dado que la demanda de
frigo presenta baja sensibilidad a cambios en el
ingreso. Por ofra parte, al tratarse de bienes
escasamente diferenciados, las ventas pueden ser
orientadas a otros destinos alternativos. No obstante,
el acceso a mercados mds distantes se hace al costo
de tener que absorber un mayor valor del flete y por
la tanto, de una fuerte disminucién en el valor FOB
de la mercaderia, tal como lo refleja la evolucién del

precio en pizarra para operaciones por el puerto lo-
cal. El efecto de la reduccién de ingresos por la
exportacion de granos se traslada a lo largo de la
cadena de comercializacion de trigo hasta llegar al
mismo productor agropecuario. En surecorrido, se ven
particularmente afectadas empresas dedicadas al
acopio y al transporte.

En la region también se produce cultivos
como el gjo y la cebolla, con Brasil como principal
destino de venta. El valor de la produccién se ha
derrumbado en los Ultimos meses por la dificultad para
concretar operaciones. La buUsqueda de mercados
alternativos es compleja y bajo la presion de una
rdpida definicién de las operaciones por la naturaleza
perecedera de estos productos. Estas dificultades
empeoran un mads el delicado cuadro de situacion
de la produccién rural regional. Sus efectos no
debieran ser desestimados dado que adquieren una
dimension importante al afectar a un gran nUmero
de productores y paralizar la actividad comercial en
localidades muy préximas a la ciudad.

Efectos negativos para actividades locales
de la reforma impositiva

Como se comenfo antes, la reforma
impositiva fiene efectos generales, principalmente por
la via del encarecimiento en el costo del
financiamiento. Por suimportancia, uno de los estudios
de este nUmero realiza una andlisis en detalle de la
reforma. Mds alld de este efecto general, se pueden
precisar efectos que repercutirdn de un modo directo
sobre actividades importantes en la economia local.

El cambio de las reglas impositivas puede
afectar el proceso de inversiones en los rubros
petroquimicos y ofros, que alentaban las
perspectivas de crecimiento futuro de la ciudad. En
modo particular, los cambios impositivos imponen un
replanteo de negocios para las empresas
petrogquimicas, que por desarrollar proyectos
altamente intensivos en capital, requieren de una
alta participacién del financiamiento externo sobre
los montos invertidos.

El sector agropecuario se encuentra con
muy elevados niveles de endeudamiento por la
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conjuncién de razones climdaticas y econdémicas. En
los Ultimos meses, las deudas se han acrecentado
por el fracaso de la Ultima campana de la cosecha
fina y gruesa, acompanadas de reducciones muy
importantes en los precios de su produccion. En este
marco, cuesta entender la politica del gobierno que
por un lado anuncia refinanciaciones apoyadas por
los Bancos oficiales (Nacién y Provincia de Buenos
Aires) y por ofra grava los intereses de estas
operaciones. De esta forma, se procura recaudar
impuestos sobre el pago de intereses de productores
que no pueden afrontar sus pagos normales por
créditos normales como la misma refinanciacién
reconoce.

La generalizacién del IVA a empresas de
medicina prepaga se ha visto reflejada en un
aumento en el precio de estos servicios durante
febrero. Alno gravarlas actividades de los prestadores
publicos, esta medida generard nuevas distorsiones
en el mercado de la salud. En un momento de
“escasez generalizada” en los servicios de salud
publica, no parece apropiado bajar su precio relativo
—acudir a un prestador privado por el mismo servicio
ahora resultard mds caro -, induciendo un aumento
en la demanda.

Replanteo de perspectivas en el sector
petroquimico

La caida de precios, el aumento de la
presion tributaria, el mayor costo financiero, el
recrudecimiento de la competencia externa y las
negativas perspectivas de Brasil conforman un pan-
orama dificil para el sector. A estos factores deberia
agregarse un menor ritmo de demanda interna por
la fuerte caida del PBl. En particular, el efecto se
trasladard hasta los productores petroquimicos por
el negativo impacto de la crisis sobre la construccion
y de industrias como la autopartista y la alimenticia.
En este marco preocupante, las empresas locales
informan en la Ultima encuesta de coyuntura una
sifuacioén general regular y sin expectativas de
cambios positivos en los préximos meses.

Los cambios en las condiciones de mercado
por el momento sélo se ven acompafados por
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variaciones leves en el nivel de actividad de las
plantas. Por razones tecnoldgicas y de costos,
normalmente operan en procesos continuos y con
altos niveles de utilizacion de la capacidad instalada.
Esta rigidez en la oferta incrementa la variabilidad
de los precios frente a las fluctuaciones de demanda.
La Ultima medicién del EMI? sobre cambios en los
niveles de produccion determina en enero una caida
con respecto al mismo mes del ano anterior superior
al 6% en el sector de Pldsticos Primarios y del 2% en el
caso de Materias Quimicas Bdsicas.

El efecto del menor ritmo de actividad sobre
el resto de la economia local no puede ser definido
como significativo, dado que los enlaces aldn son
escasos y la provision de servicios al Polo en general
guarda escasa relacién con los cambios en la
produccioén.

Este nuevo escenario abre un interrogante
sobre la continuidad de los proyectos actuales y la
realizacion futura de otros que podrian estar
programados. En relacién con los que se encuentran
en ejecuciéon, dado el cardcter casiirreversible de los
mismos por las sumas comprometidas, cabria esperar
que se manftengan sin mayores cambios en tanto
que para futuras inversiones, la situacién actual
podria conducir a un replanteo de planes.

Un modo de ver como afecta la crisis de
Brasil, consiste en repasar la orientacion estratégica
de los grandes proyectos segun los anuncios de las
mismas empresas inversoras. El proyecto MEGA
presentaba como objetivos ampliar la capacidad
de suministro de materias primas locales y exportar a
Brasil el excedente de gas licuado de petrdleo y
gasolina. En este caso, sus perspectivas se ven
afectadas en forma directa e indirecta a través de
sus compradores locales dado que fambién destinan
parte de sus ventas al mismo mercado. La caida de
precios en estos productos en 1998 con respecto a
1997, determina una disminucién del valor de las
exportaciones programadas de u$s 146 millones a
u$s 109.

Un andlisis similar cabe para las instalaciones
ampliadas de las plantas de etileno. Las instalaciones
estdn pensadas para abastecer las plantas satélites
del Complejo Petroquimico y por lo tanto, su
produccién puede verse afectada si las empresas
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encadenadas disminuyen su nivel de produccion en
respuesta a un menor nivel de ventas.

La expansiones de las plantas del Polo, al
concluirse alcanzaran una capacidad de
produccién en PVC y polietileno superior al consumo
total en el pais, previéndose un volumen importante
de exportaciones al Mercosur. Actualmente, los
destinos principales de las exportaciones de PVC son
las regiones del sur de Brasil y Chile. Los envios de
polietileno se encuentran mds diversificados, dado
qgque ademds de estos paises, también se han
realizado embarques a ofros mercados.

En el caso de los fertilizantes, la planta en
construccién generard a partir del 2000 un excedente
de exportacién estimado en 100 mil toneladas de
urea y 80 mil toneladas de amoniaco para
comercializar en paises limitrofes. Dado el enorme
potencial de demanda en estos mercados, no se
esperan que existan mayores dificultades para
realizar ventas en el exterior.

La escasez de crédito

En los Ultimos meses, pese a no verificarse
una corrida de depdsitos, se ha acentuado la escasez
de crédito bancario®. Los bancos han optado por
disminuir su nivel de exposicién al riesgo de morosidad
o de incobrabilidad al costo de resignar rentabilidad
al no ceder nuevos préstamos. Por ofra parte, al
aumentar la incertidumbre existe una mayor
reticencia al endeudamiento por parte de familias y
empresas. De este modo, el crédito disminuye porque
caen tanto la demanda como la oferta de préstamos.
Esta circunstancia tiene un fuerte impacto negativo
sobre las fransacciones locales, sobre todo de
peqguenas y medianas empresas comerciales y de
servicios, al disminuir en forma abrupta los medios de
pago.

En este contexto de escasez, comienzan a
verse los efectos de la Ultima reforma impositiva. La
inoportuna ley grava el endeudamiento de las
empresas aplicando un impuesto sobre los intereses
de la deuda que toma. El gravamen crece en forma
proporcional a los intereses, es decir, afecta mds a las
empresas mds chicas que deben pagar una prima

de riesgo mayor. Con esta nueva ley, un nimero
creciente de empresas se verd imposibilitado de seguir
operando en el circuito bancario formal.

“Los bancos han optado por reducir
su grado de exposicion al riesgo de
morosidad o incobrabilidad,
resignando la rentabilidad de con-
ceder nuevos préstamos.”

El ascenso de la tasa de interés refleja esta
menor disponibilidad de crédito. La encuesta
bimestral en entidades locales registra para
operaciones en pesos, tasas promedio cercanas al
30% anual y superiores al 45% si se trata de giros en
descubierto. En las circunstancias actuales, con
comprimidos mdrgenes de rentabilidad, costos
financieros de este orden no resultan sostenibles en el
mediano plazo y se traducen en una progresiva
pérdida de capital, de no mediar cambios
sustanciales en el nivel de ventas. En el segmento
ddlar, los giros sin fondos se penalizan con una tasa
cercana al 40% anual en tanto que las operaciones
personales se aproximan en promedio al 20%. En estos
casos, las tasas son mds accesibles pero las lineas de
préstamos se restringen a un circulo limitado de
empresas en condiciones de presentar requisitos
cada vez mds exigentes para acceder a los
préstamos.

La falta de efectivo en un contexto de
demanda débil, empuja a las empresas mds
comprometidas hacia la marginalidad. En estas
circunstancias, se van recortando las alternativas de
financiamiento a lo que las firmas responden
reduciendo al minimo sus necesidades de fondos. El
circulo vicioso va recorriendo etapas, comenzando
por la liguidaciéon de existencias, la supresiéon de
facilidades de pago, la reduccién de gastos
(reducciéon de salarios o despido de personal) hasta
llegar al endeudamiento en el segmento informal o la
evasién impositiva. Esta situacion se ajusta mds a
empresas pequenas, con bajo nivel de ventas,
dedicadas a la venta de productos o servicios
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altamente sensibles a los cambios en el nivel de
ingresos. También afecta a actividades que
involucran altos montos en cada transaccién y por
lo tanto requieren de acceso fluido al crédito. En este
contexto, se resiente el nivel de actividad comercial,
resurgen las presiones sobre el desempleo, aumentan
los niveles de morosidad e incobrabilidad en el cobro
de deudas y en el pago de impuestos. El notable
aumento en el nivel de quiebras y concursos iniciados
en el Ultimo ano con relacién a los afos previos
(incluyendo la grave recesidon de 1995) ratifica la
existencia de un niUmero creciente de empresas con
dificultades extremas para afrontar sus compromisos
financieros.

entre los porcentajes de empresas con ventas
alentadoras y desalentadoras. Las trayectorias de
los indicadores definen en forma clara una evolucién
negativa para el sector comercial en la ciudad.

“El notable aumento de concursos y
quiebras iniciados en el Ultimo ano
en relaciéon a periodos anteriores, da
idea del numero creciente de firmas
con dificultades para afrontar sus
compromisos financieros”
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Cambio de situacion en el orden local

Los resultados del andlisis de coyuntura dejan
ver los sinfomas claros de desaceleracion en el nivel
de actividad comercial. Esta tendencia se remonta
al segundo semestre del ano pasado pero tiende a
intensificarse en los primeros meses del ano en curso.
Unos de los grdficos adjuntos sintetiza la tendencia
de situacién general y ventas en el comercio minorista.
Las funciones en el grdfico reflejan por bimestre la
diferencia entre el porcentaje de comercios en una
situacion buena con respecto al que estd en mala
situacion a través del indicador “Situacion general”,
y a través de “Tendencia de ventas”, la diferencia
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La incertidumbre y menor nivel de
endeudamiento se ven reflejado en el sector
inmobiliario. Los resulfados de coyuntura indican un
ritmo regular de operaciones de compraventa de
propiedades y en descenso si se lo compara con la
primera mitad del aho pasado. La actividad de
alguiler mantiene un buen nivel de operaciones, en
parte impulsado por el normal repunte en los primeros
meses del aho - demanda de funcionales para
estudiantes — y también por la renovacién de
contratos de inquilinos que postergan para un mejor
momento sus decisiones de compra de una
propiedad. El mayor ritmo de demanda de alquileres
va acompanado de un alza del orden del 2% en el
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valor de las locaciones en febrero, de acuerdo a la
medicion del IPC local.

En los Ultimos meses, las presiones
deflacionarias generadas por la agresiva politica de
precios de establecimientos comerciales inaugurados
poco tiempo atrds', se han visto acentuadas por
una serie de factores de origen externo y estacional
a los que debe sumarse, en el orden local, la clara
disminucién en el monto global de ventas?. El
resultado tiende a confirmarse por las variaciones en
el nivel de precios (IPC) durante el mes de febrero. La
medicién arroja una caida general del 0,5%, pero
que en muchos articulos de rubros como educacién,
indumentaria, alimentos y bebidas y articulos
alcanzan bajas muy pronunciadas. Por otra lado,
también conviene remarcar que la caida del indice
general en parte se ve amortiguada por las fuerte
alzas en servicio como medicina prepaga debido al
fraslado del mayor costo impositivo esperado por la
generalizacién del IVA.

Esta tendencia de suave baja de precios
en el plano local no desentona con lo observado en
el resto del mundo. Las crisis financieras y la caida del
volumen de comercio internacional se ven reflejadas
por una clara deflacién® global. Este proceso puede
ser inducido por disminuciones en el nivel de costos
de las empresas lo que les permite vender a precios
mds bajos manteniendo rentabilidad. En tales
circunstancias, y que de hecho pueden hallarse en
el orden local por la llegada de grandes
establecimientos de servicios, la ciudad se ve
beneficiada al generarse ahorros que podrian ser
canalizados hacia otro tipo de transacciones. El
problema surge cuando se profundiza la baja de
precios y persiste al contraerse el gasto total, reducirse
el crédito y/o sobredimensionarse algunas
actividades. En este contexto, la economia regional
corre el riesgo de ingresar en un dindmica de sucesivas
contracciones dificil de quebrar. La expectativa de
que los precios sigan bajando puede hacer que se
posterguen algunas compras. Las empresas bajan
aun mds sus precios por la menor demanda y al
disminuir los ingresos, aumentan sus dificultades
financieras. Las personas advierten mayor
incertidumbre en relacién con sus perspectivas
laborales y por lo tanto con respecto a su nivel de

ingresos futuros por lo que evitan endeudarse. En el
orden local, distintos factores podrian actuar como
contrapeso a esta dindmica negativa a través de
un repunte en el nivel de actividad. Entre ellos, las
posibilidades mayores pasan a fravés de una
intensificacion de las repercusiones en el medio
generadas por las grandes inversiones en el complejo
portuario y esto en gran medida depende de la
posibilidad de las empresas locales para ofertar
servicios. Un cambio de expectativas de los
consumidores y la potenciacién de la capacidad
de gasto a través del restablecimiento del crédito
podria afadir otro elemento que vitalizaria las
operaciones de gran nimero de empresas. No ob-
stante, por el momento, deberia reconocerse que las
preocupaciones y un creciente escepticismo de la
gente cuenta con sélidos fundamentos.[]

! Hipermercados, grandes tiendas de electrodomésticos,
shoppings

2 Entre los distintos factores que motivan una baja en el
precio de los productos se puede mencionarla reduccion
del IVA para verduras y carnes, la acumulacion de stocks
que no encuentran destino en mercados externos, la
liguidacién en indumentaria por cambio de temporada,
el ingreso de productos textiles y electrodomésticos a
muy bajos precios en ddlares desde Brasil y el Sudeste
asidtico, los planes promocionales de las terminales
automotrices en procura de disminuir los altos niveles de
stocks acumulados en los Ultimos meses.

¢ Representa el concepto opuesto de inflacién. Podria
ser definido como una baja persistente y generalizada
de los precios de los bienes y servicios.

' Para un andlisis en profundidad de la situacién y
perspectivas del sector agropecuario, ver nota en Pan-
orama Agropecudario.

2 EMI CREEBBA: Estimador mensual industrial de
elaboracién propia. Para mds informacién, ver seccion
correspondiente

3 La evolucién ascendente de los depdsitos marca una
diferencia fundamental con la crisis anterior de 1995,
caracterizada por un repentino y profundo descenso en
el monto fotal de colocaciones. La diferencia se explica
por la mayor solvencia y liquidez de las entidades
bancarias, alcanzadas en los Ultimos afos a través del
proceso de adquisiciones y de reglas mds estrictas
impuestas por el Banco Central (requisitos de encajes
mds elevados, nuevas regulaciones para la calificacion
de deudores y normas de previsibn, mayor exigencia de
capital a las entidades).
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Evolucion del sector industrial local en 1998

B E/ sector industrial bahiense ha tenido una situacion buena, en general, a lo
largo de 1998. B Atravesd tres fases diferentes a lo largo del ano: Un importante
crecimiento en los seis primeros meses; una marcada caida en el tercer trimestre
y un leve repunte hacia finales del ano. M Los sectores con mejor desempeno
fueron los Ldacteos, Fiambres y Embutidos y Bebidas, mientras que los peores fueron

los Textiles y los Frigorificos.

La situacién general de la industria ha sido
buena, aunque, evidentemente, no ha escapado
a las dificultades que se originaron a partir de
mediados de ano originadas por la crisis infernacional
gue comenzara en los paises asidticos y que afectd
posteriormente a Rusia y Brasil. Esto ha hecho que se
presenten tres fases claramente diferenciadas en la
evolucion de la industria local. Durante los primeros
seis meses se observa una firme tendencia
ascendente, al igual que en el resto de los sectores
de la actividad local. Esta situacién se revierte a partir
de la segunda mitad del aio, ya que Bahia Blanca
no fue ajena a las negativas consecuencias que
generdé la crisis financiera internacional en nuestro pais.
A partir de ese momento se inicia una etapa recesiva
que implica un significativo cambio de tendencia
en relacion a los meses anteriores. Esta incertidumbre
comienza a disiparse hacia el Ultimo trimestre y la
actividad industrial local vuelve a una senda de
crecimiento, aungque mds moderada en este caso
que la de los primeros seis meses del ano. Esta
situacion la diferencia del resto del pais, en donde la
recesion continué profundizédndose, afectando
especialmente a aquellos sectores que dependen
fuertemente del mercado brasileno.

Los niveles de producciéon de la industria
manufacturera bahiense estuvieron en 1998 un 0,6%
por debajo de los que se habian registrado en 1997,
aungue esta disminucién se explica especialmente
por las paradas de planta que se produjeron en las

8

empresas de refineria y del polo petroquimico debido
a operaciones de mantenimiento y ampliacién que
se estdn produciendo a raiz de las nuevas inversiones.
Si no se fienen en cuenta estas paradas que se

Estimador Mensual Industrial
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debieron a cuestiones técnicas, la producciéon de
1998 se ubica en un nivel un 2,5% superior al del ano
anterior, siendo los sectores de Alimentos y Bebidas los
que mds crecimiento presentaron.

Como se mencionara anteriormente, hasta
el mes de junio se observd una situacion favorable
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en la mayoria de los rubros, con ventas en alza y
expectativas optimistas. Esto hizo que la produccién
de la industria manufacturera en nuestra ciudad se
ubicara un 4,6% por encima de la del ano anterior en
el primer semestre, registrdndose crecimientos en todos
los sectores analizados, con excepcién de los
Frigorificos. Esta tendencia de importante crecimiento
era similar a la que se observaba en el resto del pais,
ya que en este caso, la actividad industrial crecia en
el mismo periodo un 6,6%, resaltando el crecimiento
de los agroquimicos y la industria aceitera’.

“Hacia fines del ‘98 se produjo un
leve repunte de la actividad indus-
trial en Bahia Blanca”

ano anterior, y un 12% menor a la de los dos primeros
frimestres.

Hacia el Ultimo trimestre del ano, la situacién
de la industria fue volviendo a la normalidad,
especialmente debido a la recomposicién de la
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El tercer trimestre del aho comenzd en un
clima de gran incertidumbre generado por la crisis
internacional lo cual afectd a las empresas haciendo
subir las tasas de interés y reduciendo el crédito. Por
otro lado, los consumidores actuaron con mayor cau-
tela al momento de endeudarse y redujeron su nivel
de consumo. Esta disminucién en la demanda, que
se fue revirtiendo hacia finales de afo, afectd
principalmente a las actividades pertenecientes al
sector de Alimentos y Bebidas. Este trimestre también
estuvo caracterizado por las paradas de planta que
se produjeron en el sector de Refinacién de Petrdleo
y Gas, y que posteriormente afectaron al
abastecimiento de las empresas del Polo Petroquimico
debido a los encadenamientos existentes en los
procesos de produccién. Estos hechos ubicaron a la
produccion del tercer trimestre en Bahia Blanca en el
nivel mds bajo del ano, un 8% por debajo de la del

demanda y a la menor incertidumbre en el sistema
financiero. La produccién crecié mds de un 4% en
relacion al trimestre anterior, aunque adn estuvo por
debajo del resultado de los primeros seis meses del
afo debido a que continuaron produciéndose
algunas paradas de planta que se realizaron en el
Polo Petroquimico por cuestiones de mantenimiento
y ampliacién. Este cambio de tendencia que se dio
en nuestra ciudad revirtiendo los negativos resultados
del tercer trimestre la diferencian de la situacion que
vivié la industria manufacturera a nivel pais. En este
caso, los resultados continuaron,
determinando una caida en la produccion del 5,1%

para el Ultimo trimestre respecto al mismo periodo del

magros

ano anterior. Esta caida se observd especialmente
en aquellos sectores muy vinculados al Brasil como el
automotriz, el siderUrgico y el relacionado con la
metalmecdnica’.
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Andlisis sectorial

El sector con mejor desempeno durante 1998
en nuestra ciudad fue el de Lacteos que aumentd
su produccidn un é60% respecto a 1997. Esto se debid
a la incorporacion de nuevos tambos de la zona, y
al buen estado de las pasturas durante el invierno,
gue determinaron una mayor producciéon lechera.
Hacia finales de ano se observaron algunas
dificultades para la industria local debido al ingreso
de productos de las principales cuencas lecheras con
una reduccidén importante de precios (en algunos
casos llega al 40%) debido a la sobreoferta que existe.

Otros sectores con importantes crecimientos
fueron los Fiambres y Embutidos y las Bebidas que
incrementaron su producciéon en mds del 10% en el
pasado ano. Este comportamiento estuvo ligado a
la mayor demanda de estos productos por parte de
los consumidores, que beneficid, principalmente, a
aquellos productores que tuvieron acceso a los
grandes centros de ventas que existen en nuestra
ciudad. Sélo se observaron resultados negativos en
el fercer frimestre del ano debido a la ya mencionada
disminucioén de la demanda. A esta caida en la
demanda contribuyé también la marcada
estacionalidad que tienen estos productos, en los que

Evolucion de la indusiria por sectores - Afo 1998
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A nivel pais esta industria ha sido una de las que
mayor crecimiento ha tenido en 1998, derivado
especialmente del notable aumento de las
exportaciones hacia Brasil y de las inversiones que se
han producido como consecuencia de esto.
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se observa un menor consumo en los meses de
invierno.

Las Pastas Secas tuvieron un balance mds
moderado que los sectores de la industria alimenticia
antes analizados. En efecto, la produccion de este
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este rubro sélo crecié un 0,3% respecto a 1997. Una
de las causas es que este sector enfrenta una mayor
competencia de productos de otros lugares del pais,
que reducen sus precios ante la caida del consumo
y de las ventas al Brasil afectando de esta manera a
los mdrgenes de rentabilidad de las empresas. Todos
estos factores hacen que este sector se vea mds
afectado por la crisis brasilena que el resto de la in-
dustria alimentaria local.

Pese a las importantes inversiones que se
estdn realizando, las industrias de Refinacién de
Petréleo y Gas y del Polo Petroquimico (Pldsticos
Primarios y Materias Quimicas Bdsicas) han tenido un
afo negativo como consecuencia de la caida en
los precios internacionales del petréleo y sus
derivados. Debido a que por cuestiones técnicas las
plantas trabajan en procesos continuos, la
produccién de estos sectores ha estado en niveles
cercanos a los del ano anterior. Sin embargo, la caida
de los precios hace que las empresas obtengan una
menor rentabilidad de sus operaciones y se vean
obligadas a reducir sus costos. La crisis del Brasil gen-
era un importante interrogante sobre el fufturo
inmediato de esta industria, ya que la caida en las
exportaciones puede ser importante, y muchos de

los proyectos que se estdn llevando adelante tienen
a Brasil como un importante comprador. Ademas, las
ventas internas también serdn afectadas porque
diversos sectores que utilizan estos productos en forma
de insumos, como el autopartista, atravesardn una
etapa muy dificil como consecuencia de la crisis.

Los sectores mds castigados durante 1998
fueron los Textiles y la Faena Vacuna. Este Ultimo no
escapd a la mala situacion que vivieron los frigorificos
en todo el pais originada por la reducida oferta de
ganado y el aumento de los precios. Ademds, la
coexistencia de precios internos elevados y precios
internacionales muy reducidos hizo que las
exportaciones de carne vacuna cayeran un 35% en
1998, siendo este volumen el mds bajo de la década.
En nuestra ciudad la produccién de los frigorificos
estuvo en un nivel un 20% inferior a la del ano ante-
rior, mientras que en el pais esta reduccion fue del
13%'. El mayor precio de la carne durante la mayor
parte del ano hizo que su consumo fuera sustituido
por otros productos, especialmente las carnes
blancas, que crecieron en 1998 un 13%. []

! Fuente: Estimador Mensual Industrial, INDEC
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Cuestiones relativas a la reforma tributaria: un andlisis

B E| espiritu inicial de las reformas impositivas suele verse desdibujado por las
necesidades fiscales del sector publico. B La aplicacion de tarifas diferenciales
en algunos productos bdsicos de la canasta es un mecanismo “caro” para subsidiar
a los pobres. B La disminucion de las contribuciones laborales es una medida
positiva, si es acompanada de una real generalizacion del IVA. B La combinacion
entre el impuesto al endeudamiento y el impuesto a la ganancia minima presunta

afecta seriamente a empresas endeudadas.

La reforma ftributaria recientemente
sancionada tuvo como objetivo inicial la disminucion
de los aportes patronales como mecanismo para
mejorar la competitividad de las empresas
nacionales, y al mismo fiempo generar efectos
positivos sobre el nivel de empleo. Esta es una buena
medida, siempre y cuando se vea acompanada
por una verdadera generalizacién del IVA, y no
comprometa el equilibrio fiscal. Para ello es necesario
que la disminucién en la recaudacion causada por
la reduccién de aportes sea compensada por incre-
mento por otros conceptos.

Sin embargo, cuando se analizan los
cambios puede resultar que, en la prdactica, los
efectos esperados no coincidan con los reales, al
mismo tiempo que debe reconocerse la existencia
de perjudicados y beneficiados por las medidas.

Si bien aun puede resultar prematuro un
andlisis de las consecuencias finales de la reforma
sobre la economia, es buen momento para
interiorizarse del texto definitivo de la misma, las
modificaciones mds relevantes y tratar de despejar
el panorama que se presenta de aqui en mds.

Las modificaciones en el IVA

La primera novedad en materia de IVA es la
disminucién de la alicuota que afecta a las ventas,
locacién e importaciones definitivas de bovinos vi-
vos, carnes y despojos comestibles de bovinos, frutas,
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Obviamente, la menor tasa repercute en la
recaudacion por concepto de IVA, lo que significa
una pérdida fiscal. Como se trata de productos
alimenticios de primera necesidad, puede
argumentarse que es una medida positiva con
respecto a la distribucién del ingreso, es decir, que a
través de ella se verian proporcionalmente mds
favorecidos los sectores de ingresos mds bajos debido
a gue gastan mayor porcién de su renta en productos
de este fipo. Sin embargo, no hay que perder de
vista que también se beneficia a sectores de mejor
poder adquisitivo dado que consumen los productos
gravados con alicuota menor. Es decir, que se trata
de un mecanismo “caro” para subsidiar a los pobres,
en vistas de que muchos recursos se desvian hacia
sectores de ingresos superiores cuando la Unica
condiciéon para acceder al beneficio es consumir
carne, legumbres o alguno de los articulos subsidiados.

“Las tasas diferenciales involucran
costos por sus dificultades de
administracion y posibilidades de
evasion”

Sia esto se agrega que las tasas diferenciales
en si mismas tienen costos al introducir dificultades de
control y posibilidades de evasién y, ademds, crean
distorsiones por créditos fiscales no recuperables, la
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medida es bastante crificable.

La segunda novedad es su generalizacion
a sectores anteriormente exentos como la medicina
prepaga y la televisién por cable. Podria decirse
que esto va en direccion a eliminar las distorsiones
que origina todo tratamiento discriminatorio. Sin em-
bargo, hay algunos aspectos a tener en cuenta que
desvirtUan la neutralidad de este instrumento
impositivo.

“El impuesto a la ganancia minima
presunta confiere igual fratamiento
a las firmas que estdn endeudadas
y alas que no”

En el caso de la medicina prepaga pueden
senalarse tres cuestiones objetables. La primera de
ellas se refiere a la legitimidad juridica del veto parcial
del ejecutivo, que dispone la aplicacién de una
alicuota del 21% mientras que en el texto que salid
del Senado se disponia el 10,5%. La dudosa
interpretacién de esta situacién ha generado
incertidumbre acerca de la situacion fiscal real de
este servicio. Recién a partir de la clarificaciéon de lo
anterior, puede especularse respecto de los efectos
que tendrd la medida en la economia.

En segundo lugar puede cuestionarse la
bondad de gravar la prestacion de salud por parte
de empresas privadas, y no asi en el caso de los
prestadores puUblicos. Esta posicion va en contra de
la “filosofia” del IVA, donde las exenciones o el gra-
vamen corresponden a un criterio objetivo, es decir,
por la naturaleza del bien, y no subjetivo, es decir,
por la naturaleza del sujeto que lo suministra.

En esta situacién puntual, se estd causando
una variacién de precios relativos entre la salud
ofrecida por el sector privado (gravada) vy la salud
ofrecida por el sector publico (no gravada). Alli sin
duda se producirdn ajustes que dependerdn de las
posibilidades que tengan las empresas prestatarias
para trasladar el impuesto a los consumidores, y a la
vez de las chances de estos Ultimos para evitar el
pago del nuevo impuesto o al menos no incrementar
su gasto en salud, contratando planes inferiores en

calidad o cobertura, o bien trasladdndose hacia la
atencion publica.

Por Ultimo, se anaden todas las desventajas
propias de los fratamientos diferenciales mencionadas
anteriormente.

Creacion del impuesto al endeudamiento

Se establece el pago del impuesto sobre los
intereses de las deudas y el costo financiero de las
empresas originado en operaciones de crédito,
obligaciones negociables y préstamos otorgados por
personas fisicas o sucesiones indivisas. El espiritu de
esta medida es eliminar las operaciones de
autopréstamo por parte de las empresas. Esta
posibilidad se origina en el estado anterior del
impuesto a las ganancias, dado que las personas
que recibian intereses como ingreso por préstamos
estaban exentas, y al mismo tiempo las empresas
podian deducir en su liquidacidén de ganancias, sus
gastos en concepto de intereses por los préstamos
qgue tenian. Bajo estas condiciones, existian
incentivos a que los individuos “presten” dinero a sus
propias empresas, las que tenian un endeudamiento
mayor por razones fiscales y no econdmicas. En otras
palabras, el impuesto no era neutral y se favorecia el
uso del capital ajeno en lugar del propio. Hasta aqui
los justificativos tedricos que respaldan la necesidad
de una correccién.

“Las ganancias de las empresas no
solo estdn vinculadas con sus activos,
sino también con el pasivo y
patrimonio neto de las mismas”

Debido a las dificultades prdcticas que
tendria gravar los intereses en la persona que los co-
bra, como en todos los demds ingresos, se toma la via
indirecta que es gravar la toma de crédito por parte
de las empresas.

Esta alternativa genera serias distorsiones
para las empresas que han tomado sus decisiones
de inversién bajo ofras reglas de juego. El hecho de
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que la medida sea operativa tanto para operaciones
nuevas como para las preexistentes, altera los
resultados, afectando la seguridad juridica,
aumentando la incertidumbre y reduciendo la
inversion futura.

Finalmente, con respecto al objetivo inicial
de eliminar los autopréstamos, vale decir que esta
Ultima es una prdctica sumamente compleja que
dificilmente se encuentre al alcance de empresas de
menor envergadura, las que en Ultima instancia
resultan siendo las mds perjudicadas a causa de su
gran necesidad del crédito.

El nuevo impuesto a los activos

Bajo el nombre de impuesto a la ganancia
minima presunta, se establece un impuesto sobre los
activos con una tasa del 1%. La idea que subyace a
esta medida es que las ganancias de una empresa
estdn relacionadas directamente con sus tenencias
de activos.

Sibien esarelacion existe, este impuesto trata
de modo idéntico a empresas que tienen igual activo,
sin tener en cuenta su situacién con respecto a los
pasivos y al patrimonio neto, que también
condicionan a las ganancias de las empresas.

Este impuesto combinado con el del
endeudamiento, significa un desplazamiento de la
carga impositiva muy fuerte para las empresas
endeudadas. Es un ejemplo de una situacién donde
una medida de cardcter general, fundada en la
incapacidad de las autoridades fiscales para
detectar las operaciones de autopréstamo, se desvia
y en lugar de solucionar el “agujero fiscal” que posibilita
la elusién, termina perjudicando a quienes no
utilizaban la maniobra del autopréstamo.

Comentarios finales

La idea de disminuir el costo laboral es una
buena iniciativa en un contexto donde el desempleo
es un tema que merece especial atenciéon. Sin em-
bargo, desde el punto de vista fiscal, por cuestiones
de equilibrio presupuestario toda disminucién en algin
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tipo de tributo debe ser acompanada por una suba
en otros, a fines de mantener constantes los ingresos
del sector publico’.

Desde el punto de vista del gobierno cen-
tral, que promueve la reforma, estd haciendo una
sustituciéon entre la promesa de disminuir un tributo no
coparticipable, como las contribuciones patronales
y sociales, a costa de una generalizacién del IVA que
si es coparticipable, con lo cual, originalmente, la
masa de recursos que va a las provincias serd mayor
y lo que recibe la Nacién serd menor.

Todo este esfuerzo fiscal, sumado al desgaste
politico de los debates parlamentarios, pierde
justificativo si se considera que la generalizacién de
IVA no es tal, y que la aparicién de tarifas diferenciales
atenta contra la neutralidad del impuesto, ademds
de originar problemas de control y posibilidades de
evasion.

“La aplicacion de una medida de
cardcter general, como el impuesto
sobre el endeudamiento, para
solucionar una cuestion puntual,
como el autopréstamo, no es
equitativa”

Desde el punto de vista de las empresas,
todos los beneficios que pueden recibir como
consecuencia de la rebaja de aportes patronales,
pueden verse diluidos ante la aparicion del impuesto
al endeudamiento y del impuesto a la ganancia
minima presunta, en un contexto recesivo.

Asimismo, los cambios en las reglas de juego
una vez que las decisiones de las empresas estdn
tomadas son una muy mala senal para los inversores,
lo que puede atentar contra las futuras decisiones
de los mismos.

Todo esto puede repercutir negativamente
sobre el nivel de actividad, con lo cual el saldo para
el fisco también es incierto. []

! Por supuesto que, aungue no se mencione
expresamente, siempre subyace la idea de que la mejor
alternativa es aumentar la eficiencia del sector publico
antes de incrementar los impuestos, para contraer en lo
minimo la actividad de la economia privada.
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Situacidén y perspectivas del sector agricola regional

B [ o produccidn de trigo en los partidos de la region tuvo una baja de casi el 50%
con respecto a la campana anterior. W Junto a lo anterior, la caida en el precio
del cereal perjudica aun mds la situacion del sector. B Las exportaciones marchan
a ritmo lento, al tiempo que aumentan aquellas dirigidas fuera del Mercosur. B
No son buenas las perspectivas para la proxima cosecha de girasol en la region.

Los datos proporcionados por SAGPyA
referidos a los resultados de la Ultima campana de
siembra de trigo, revelan para la regién de influencia
de Bahia Blanca, una importante caida tanto en la
superficie sembrada como asi también en los
rendimientos promedios. La primera disminuyd un 14%
con respecto a superficie destinada a este cultivo en
la campana 97/98, alcanzando una superficie total
de 976.000 has.

Conrespecto ala produccién, se obtuvieron
en la campana pasada, un total de 1,4 millones de
toneladas, cifra que representa una caida de casi el
50% con respecto a la campana anterior, y de un
23% si se la compara con el promedio histérico de las
Ultimas 14 campanas.

Al analizar la composicién del total
producido en la regién de influencia de Bahia Blanca,
surge la necesidad de marcar diferencias a nivel de
cada partido. Si bien la reduccion del drea sembrada
es una caracteristica general, fue mayor en los
partidos de Tornquist (32%), Puan (29%) y Cnel. Sudrez
(23%), mientras que no fue tan significativa en los
partidos de Bahia Blanca (5%)y Cnel. Rosales (6%). La
caida en los rendimientos ha resultado ser muy
elevada en los partidos de Bahia Blanca, Cnel.
Rosales, Patagones y Villarino, comparados con los
excelentes rindes obtenidos en la campana pasada
y la conclusidon se mantiene si se los compara con los
rindes promedio de las Ultimas siete campanas. Para
el resto de los partidos que integran la regién, la
disminucién en los rindes oscila entre un 20 y un 30%

con respecto a la cosecha del ano 1998, pero la
disminucién no es tan pronunciada al compararla
con los rendimientos promedio.

Grdfico 1. Rindes promedio del
cultivo de trigo en la region
25

20 4

ga/ha
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promedio ------- promedio histérico

Fuente: Elaboracién propia en base datos de SAGPYA

La principal causa de la pronunciada baja
observada en los rendimientos radica en las
condiciones climdaticas adversas que afectaron a una
gran parte del sudoeste de la provincia de Buenos
Aires. La escasez de precipitaciones de importancia
en el periodo comprendido entre la segunda
quincena de septfiembre y la primer quincena de
noviembre, como asi también algunas heladas
tardias, condicionaron etapas criticas en la
maduracion del cereal, situacion que junto a las altas
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temperaturas registradas en el mes de diciembre
determinaron que la calidad de los granos fuera de
regular a buena en la mayoria de los partidos que
integran la regién de estudio.

Indicador del margen bruto

La actualizacion del margen bruto para el
cultivo de tfrigo en la regién', indica bajos resultados
para los cuatro planteos propuestos. Aun en planteo
de alta tecnologia y altos rindes, la baja en el
indicador es de casi el 60% con respecto al promedio
de las Ultimas ocho campanas, siendo para la
presente de $44 por hectdrea. Para el resto de los
planteos, la situacion es peor, si se tiene en cuenta
que solo el planteo de baja tecnologia y rindes altos
tiene un margen positivo de apenas $6 por hectdrea
mientras que los dos planteos restanfes (baja
tecnologia y bajos rindes y alta tecnologia y bajos
rindes) el margen de la campana 98/99 fue negativo.

Grdfico 2. Evolucién de la cotizaciéon
nacional e internacional del trigo
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Fuente: elaboracion propia en base a datos de SAGPYA
y de la Cdmara Arbitral de Cereales de Bahia Blanca

La situacién financiera de los productores
agropecuarios se ve mds comprometida, si se tiene
en cuenta que con los bajos mdargenes obtenidos en
el cultivo, debe enfrentar una mayor carga impositiva
a partir de la reforma tributaria aprobada por el
gobierno. En la misma, se incluyen una serie de
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medidas (ratificacion de alicuota del 10,5% para la
venta de bovinos tanto en pie como faenados,
elevaciéon de la tasa general para las sociedades al
35%, Impuesto a la renta presunta y el impuesto sobre
el endeudamiento), que en definitiva provocan una
disminucién en el capital de trabajo del productor y
pérdida de rentabilidad.

La explicacién de los bajos mdargenes radica
en la caida en los rendimientos, como asi también en
la baja del precio del trigo observada a lo largo de
todo el afo y que se pronuncid aln mas a partir de
la crisis desatada en Brasil, en enero del corriente ano.

A mediados de enero del corriente ano el
precio del trigo disponible en el puerto de Bahia
Blanca tuvo un suba pronunciada, en la que llegd a
cotizarse a $112 la ton., debido a los primeros reportes
de la cosecha que anunciaban una significativa
caida en la produccién y en consecuencia, una
reduccién en el saldo exportable. Luego de la
decision del gobierno de Brasil de devaluar la
moneda realizada el dia 13, y ante la virtual
paralizacién de las compras de trigo argentino por
parte del sector molinero del pais vecino, el producto
argentino se vio expuesto a los valores del mercado
internacional, razén por la cual comenzd un fuerte
ajuste en el precio para lograr posicionarse a valores
competitivos frente al producto de otros paises. Asi,
la cotizacion del trigo disponible en el puerto de Bahia
Blanca llegé a ubicarse, hacia mediados de febrero,
a $90 la tonelada.

La existencia a nivel mundial, de altos niveles
de stock del cereal (los mas altos desde la campana
90/91), ha provocado la caida en la cotizacion del
cereal en los principales puertos del mundo, situacion
que refuerza a los factores regionales (devaluacién
en Brasil) en la caida del precio del cereal.

En lo referido a la comercializacién en el ex-
terior, hacia mediados de febrero, se llevan
exportados por el puerto local, un total de 937 mil
toneladas, que representan una caida con respecto
a igual periodo del afo anterior de casi 9%. A nivel
nacional, la situacién es similar, con un total de 4,3
millones de toneladas exportadas en los primeros dos
meses del corriente ano frente a una exportacién en
igual periodo del aifo anterior de 5,5 millones de
toneladas.
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La participacion de las exportaciones de
trigo hacia paises extra Mercosur, ha aumentado
significativamente en las dos Ultimas
campanas(frente a un promedio histdérico de
participacién de 63% de exportaciones de trigo hacia
el Mercosur y 37% para las exportaciones extra
Mercosur, en el Ultimo afo, las participaciones fueron

de 58% y 42% respectivamente).

Evolucion de la campaiia ‘98/'99 del cultivo
de girasol

Con respecto a la proxima cosecha gruesa,
los cultivos de girasol sembrados tempranamente en
la regién sufrieron el efecto negativo de la falta de
lluvias en el momento de mayor requerimiento, el de
la floraciéon, por lo cual, segun las delegaciones de
SAGPyA consultadas, se prevén mermas importantes
en los rendimientos, de entre el 20% y el 30%. Similares
estimaciones de pérdidas en los rindes son previstas
para la zona, por la Asociacién de Cooperativas
Argentinas (entre el 15% y el 40% en losrindes de girasol).

Grafico 3.Destino de las exportaciones
de trigo
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Fuente: Elaboracién propia en base datos de SAGPyA

Para los cultivos realizados mas tardiamente,
la situacién se ve favorecida por las precipitaciones
ocurridas en la segunda quincena de enero,
ayudando a un mejor llenado de los granos. Dentro

de la regién, los partidos que se vieron menos
favorecidos por las lluvias fueron los de Coronel
Sudrez, Coronel Pringles, Bahia Blanca, Coronel
Dorrego y Tornquist.

Si bien se estima una caida en la produccion
de girasol para la regién, los informes indican que
tanto a nivel nacional como mundial la cosecha de
oleaginosas serd muy superior a la de campana 97/
98, lo cual, junto a la caida en la capacidad de
pago de los paises demandantes, ha provocado
una fuerte baja en la cotizaciéon del girasol, que pasd
de $218 la ton. a principios de diciembre de 1998, a
una de $140 por ton. hacia finales de febrero del
corriente ano.

La situacién generada hacia fines del ano
pasado por los refrasos en la devolucién del IVA a los
exportadores, que afectaba a la cotizacién del girasol
(debido a la importancia del sector elaborador de
aceites vegetales en las exportaciones argentinas)
se vio superada en los primeros dias del ano, cuando
se completd el pago de lo adeudado a las empresas
del sector.

“Se prevén mermas del orden del
20% y 30% en los rendimientos de la
cosecha gruesa del girasol, debido
al efecto negativo de la falta de
lluvias en el momento critico”

Las condiciones planteadas anteriormente
con respecto a la evolucién de los rindes y precios
para la préxima campaia del girasol, modifican
sustancialmente las previsiones realizadas para la
regién?. El monto total de la produccién seria, con los
nuevos valores (1,2 ton. por ha. de rendimiento y
$155 por tonelada), de aproximadamente $50
millones, representando una pérdida de ingresos
para los productores con respecto a la peor situacion
planteada, de mds de $15 millones.[]

' Ver |IAE 40 “Indicador de margen bruto para el cultivo
de trigo en la regién”

2 Ver IAE 42 “Andlisis de los resultados para el cultivo
de girasol en la regién”
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. Como se financia la obra publica local?

B £/ monto invertido por el municipio entre 1993 y 1998 es de aproximadamente
28 millones. M La provincia financio en el periodo ‘91-'98 un total de 148 obras
con un gasto cercano a los 93 millones. M El presupuesto municipal para 1999
prevé una inversion en trabajos publicos de mds de 6 millones, mientras que la
colocacion de obligaciones negociables permitiia aumentarla. B Los beneficios
se concentran claramente en el cenfro de la ciudad y en la zona norte.

En el marco de los estudios referidos a la
actividad del sector pUblico municipal, se realiza en
esta oportunidad un articulo poniendo especial
énfasis en la obra publica.

El propdsito es analizar con mayor detalle
cudl ha sido el gasto en obra publica para la ciudad,
financiado con los recursos del propio municipio, al
mismo tiempo que se describe, sobre la base de la
informacién oficial proporcionada por el Ministerio de
Obras y Servicios PUblicos de la provincia, cudl ha
sido el aporte de fondos de la misma destinados a la
concrecién de trabajos publicos para el partido de
Bahia Blanca, y también para el resto de la provincia.

La obra publica bajo la érbita municipal

La partida destinada a la realizacién de
obras publicas financiadas con recursos municipales
muestra una evolucién que puede observarse en el
Grdfico 1. La misma exhibe un mdximo en 1994,
mientras que en el ano siguiente se observa una
disminucién sustancial. A partir de alli, los montos
asignados van recuperdndose paulatinamente
aungue nunca llegan a los niveles de los anos '93 y
'94.

Recién en el presupuesto presentado para
1999, se prevé un notable incremento en los fondos
municipales que se destinardn a obra publica, los
que superardn los 7 millones de pesos. Por ofra parte,
el ejecutivo tenia previsto a fines del ano pasado, el
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lanzamiento de obligaciones negociables
municipales durante 1999 que darian la capacidad
de incrementar los gastos en obras.

Sin embargo, este Ultimo tramo estard sujeto
a las posibilidades concretas de emisidon, dada la
situacion a partir de los sucesos de Brasil y al éxito de
las colocaciones. Por tal motivo, en este informe sélo
se analiza lo que efectivamente se encuentra
presupuestado oficialmente. De todos modos, la
participacién de los gastos en obra sobre el gasto
total del municipio en 1998 es cercana al 4%, mientras
que las previsiones para el corriente ano superan el
6% del presupuesto.

Los destinos de los frabajos pUblicos

En el periodo comprendido entre los afos

1993 y 1998, la municipalidad local ha financiado

obras por una suma cercana a los 28 millones de

pesos. Ahora bien, resulta interesante ver de algin
modo la composicion de las mismas. A tal efecto se

las agrupa atendiendo a:

1. Obras de cuyos beneficios goza la ciudad en
general, como pavimentacién de calles,
mantenimiento de senales, mantenimiento de
espacios de recreacién, entre otros.

2. Obras destinadas al mantenimiento de la
infraestructura municipal en general.

3. Obras destinadas al mantenimiento de la
infraestructura municipal destinada a la accién
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social.

4. Obras destinadas al mantenimiento de la
infraestructura municipal destinada a la accién
social.

Siguiendo este esquema se puede observar en
el Grdfico 2, la distribucidén de obras publicas de
acuerdo al criterio anterior. El 76% se destina a obras
generales, mientras que en segundo lugar por orden
de importancia se encuentran las obras sobre la
infraestructura municipal que absorben el 22% a lo
largo de todo el periodo considerado.

de relieve la jerarquia que el municipio le otorga,
dado que el proyecto absorbe el 57% del gasto total
en obras. En segundo lugar se encuentra la zona

“De acuerdo al plan de obras
proyectadas para este ano, se tiene
que los principales trabajos estardn
concentrados en el sector céntrico
de la ciudad”

Grafico 1. Evolucion de la obra publica.
Municipalidad de Bahia Blanca
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Las zonas de la ciudad

El plan de obras proyectadas para este ano
incluye, en una gran parte del monto planeado, un
detalle de la ubicaciéon de las obras que permite
tener una idea aproximada de las zonas de la ciudad
que se verdn mas beneficiadas por esta politica.

De acuerdo a la informacién contenida en
el presupuesto, en el Grdfico 3 puede observarse que
cerca del 38% de las obras son de cardcter general y
no estdn discriminadas por zona de la ciudad, el 13%
serd gastado en refaccién y mantenimiento de las
distintas dependencias municipales, mientras que el
resto (49%) puede asignarse a zonas.

Los principales trabajos se
concenfrados en el centro de la ciudad poniendo

verdn

norte, que recibird cerca del 9%, seguido por el bar-
rio noroeste que capta el 8%. Las delegaciones de
Cerri y Cabildo recibirdn en conjunto un monto
cercano a 1,8 millones. Las zonas sur, sudeste y
sudoeste de la ciudad son las que tienen asignada
una cifra menor, tal como puede observarse
claramente en el Grdfico 4.

El rol de la provincia

En el periodo comprendido entfre 1991y 1998,
la provincia de Buenos Aires financié en el partido de
Bahia Blanca una cantidad de 148 obras por un
monto aproximado de 93 millones de pesos.

Esta cifra significa el 22% de los fondos que la
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provincia ha asignado a la sexta seccién que
comprende a Bahia Blanca, lo que la ubica en el
primer lugar de la regién de acuerdo a los fondos
recibidos. En segundo término, se encuentra el partido
de Guamini, seguido de Coronel Rosales y Coronel
Sudrrez, aunque éstos presentan cifras notablemente

inferiores.

Si se extiende el andlisis al total de la
provincia, el municipio que mas fondos ha recibido a
lo largo del periodo considerado es La Plata con mds
de 153 millones adjudicados. Luego se encuentra
General Pueyrreddn y en tercer término el partido de
Quilmes, mientras que Bahia Blanca se ubica en
quinto lugar entre todos los partidos provinciales.[]

Grdafico 3. Distribucion del presupuesto
municipal en obra pUblica - 1999
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zona Presupuesto 1999
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Andlisis preliminar del crimen en la ciudad

B E/ crecimiento del delito en la ciudad es alarmante. Desde 1995 los robos y hurtos se

incrementaron en casi un 90%. B La experiencia en Estados Unidos muestra que el incre-
mento de la dotacidn policial y las penas tiene efectos positivos en la lucha contra la

delincuencia. B El crimen afecta negativamente la rentabilidad de las inversiones y asi, la

expectativas de crecimiento y la creacion de empleo. Sélo con casos ejemplificadores se

pueden lograr resultados importantes. B En el corto plazo es necesario un incremento drdstico
de las penas y la probabilidad de detencidn para revertir la tendencia.

Mientras la ciudad parece florecer con
nuevas construcciones e iniciativas, el incremento
del delito puede afectar seriamente las bases mismas
del esperado crecimiento. Las estadisticas de la
evolucién del crimen en Bahia Blanca, a partir de
1995, son alarmantes, sin perspectivas que se revierta
en el corto plazo. AUn peor, dado que en situaciones
de delito creciente la gente deja de efectuar las
denuncias, las estadisticas puede que no reflejen en
magnifud el problema que nos acecha. El crimen
disminuye el bienestar de la poblacion. Sus efectos
son dificiles de cuantificar, aunque claramente
afectan negativamente a todos los sectores de la
poblacién, y a la estructura social y econémica. En
este articulo se presentardn algunos de esos efectos,
y posibles causas y soluciones a este problema.
Desgraciadamente, la informacién estadistica es
escasa para poder hacer un trabajo comprensivo y
comparativo sobre la materia.

¢Existen causas “econémicas” del crimen?

Es siempre dificil establecer las causas del
delito. En este trabajo se intentard demostrar el valor
de los incentivos en el comportamiento de la gente.
Por supuesto, se reconoce que existen ofro tipo de
considerarse

explicaciones que pudieran

alternativas, basadas en el origen y desarrollo psico-
social del delincuente. Sin desear entrar en polémicas,
consideramos que ambos enfoques no son para
nada contradictorios y poseen coincidencias reales
en su base.

Los determinantes con base econdmica
frecuentemente mencionados son el indice de
desempleo, la pobreza, y la desigualdad social. La
criminalidad' en la ciudad crecié desde 1995 a 1998
un 88% lo que implicaria que al menos una
combinacién relevante de las mencionadas vari-
ables deberia haber crecido en forma similar o mayor.
Las estadisticas, en cambio, no presentan una
tendencia creciente como la registrada en el caso
del delito. Por ejemplo, el desempleo disminuyd a nivel
nacional y mantuvo una tendencia decreciente en
la ciudad durante el mismo periodo..

Otra causa podria ser la inflacién, en la
medida en que desvaloriza el valor del frabajo en el
fiempo, debiendo la gente buscar alternativas de
corto plazo al salario. Al igual que en el caso de las
variables precedentes, mientras que la evoluciéon de
los precios ha sido estable, la criminalidad ha crecido.

La evolucién esperada de la economia
tampoco deberia ser un determinante importante.
En el periodo bajo estudio (1995-1998) la economia
nacional crecié en forma constante y la inversiones
en la ciudad superaron record histéricos.
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El efecto de los incentivos

Para analizar nuestras decisiones debemos
tomar en cuante el efecto de los incentivos, esto es,
los beneficios y costos que la eleccion tiene. Por
ejemplo, al decidirnos por comer asado en un restau-
rant dejamos de comer pastas o pollo, cuando
decidimos ir al cine nos perdemos de ver ese
programa favorito de televisién, cuando decidimos
comprar una casa dejamos de lado la posibilidad
de cambiar el auto y quizds alguna vacacién ya
programada. En cada uno de estos ejemplos,
consciente o inconscientemente comparamos la
satisfaccion que cada una de las actividades nos
depara para poder decidirnos.

cometen un delito terminaran en la cdércel, entonces
a ninguno se le ocurriria quebrar la ley, aun estando
desempleado. Si existe delincuencia es porque existe
una alta probabilidad de no ser detenido o
condenado.

¢Como afectan los incentivos en los Estados
Unidos?

Un buen método para afianzar las
conclusiones del andlisis es mediante comparacion
con casos similares. El crimen ha decrecido en los
Estados Unidos en forma constante en los Ultimos afos,
siendo sus causas el aumento de los “costos” de

Evolucién de robos y hurtos en
Bahia Blanca
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De igual manera, si estamos apurados y no
enconframos un lugar permitido para estacionarnos,
consciente o inconcientemente comparamos el costo
de una probable multa, con el inconveniente de
perder tiempo buscando ofro lugar y tener que
caminar varias cuadras para llegar a nuestro lugar
de destino. Este ejemplo del estacionamiento es
particularmente relevante para Bahia Blanca. Antes
del actual sistema de parkimetros, el estacionamiento
era cadtico por cuanto la posibilidad de una multa
era baja. Hoy dia, con un creciente control, pocos
somos los que nos atrevemos a estacionar en lugares
indebidos.

El andlisis de ofro tipo de contravenciones o
delitos no difiere sobremanera. Si 100% de los que
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cometer delito. Entre 1980 y 1995, la pena esperada?
se duplicd en el caso de asesinatos y se triplicd en el
caso de delitos de caracteristicas sexuales. Segun
cifras del FBI, enfre 1993y 1997, la probabilidad de ir a
prision se incrementd en un 17% en el caso de
asesinatos, un 14% para los robos y un 14% para los
hurtos. Durante ese mismo periodo, dichos delitos
disminuyeron un 23%, 21% y 15%, respectivamente.
Otro ejemplo tomado de los Estados Unidos
es su lucha contra los disturbios en los estadios,
principalmente de futbol americano. Luego de varias
temporadas en las cuales los fans habian generado
singulares destrozos, principalmente debido al alto
consumo de alcohol, el equipo de la ciudad de Bal-
timore logré disminuirlos a cero, en la Ultima
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temporada. El esquema utilizado y los resultados
alcanzados demuestran la importancia de los
incentivos en el comportamiento. Dado que mads del
95% de las enfradas se compran mediante un abono
anual, han incluido como condicién el pago
adelantado de una prima adicional que el
espectador pierde en caso de ser arrestado por las
autoridades del estadio®. Asimismo, esa persona
pierde el derecho a comprar un nuevo abono de
por vida.

Efectos econémicos del delito

El delito genera problemas econdmicos y
sociales mds alld de la directa pérdida material. La
existencia del delito provoca que exista reasignacion
de recursos desde actividades productivas a otras
que no lo son tanto y que la poblacién no pueda
disfrutar de un mayor confort, tanto material como
social. Un simple ejemplo es la necesidad de colocar
rejas en puertas y ventanas. Las mismas no sélo
disminuyen el confort de casa (ya no me puedo
asomar libremente por mi ventanal), sino que también
exigen un desembolso que se podria haber utilizado
en mejorar las comodidades de la vivienda. De igual
manera, si no tuviéramos que instalar alarmas en los
coches y equipos de audio “anti-robo”, podriamos
instalarle aire acondicionado, lo que haria mucho
mds confortable los térridos dias de verano.

El método de andlisis es suponer en qué
hubiésemos gastado el dinero si no existiera
inseguridad. Si no temiéramos el delito, la mayoria no
enrejaria su casa, no instalaria alarmas, no se mudaria
a barrios cerrados, no contrataria seguridad privada,
etc. Es decir, tfodas estas actividades son innecesarias
en un mundo seguro y generan una asignacién de
dinero ineficiente. Esto va en contra del crecimiento
dado que disminuye la rentabilidad de las
actividades productivas. Si el duefio de una fdbrica
fiene que incrementar los gastos de seguridad, no
podrd hacer frente a la compra de nueva
magquinaria. Aquel que tiene un negocio, si tiene que
contratar personal de seguridad, no podrd bajar los
precios o contratar nuevos empleados para atencién
al cliente. Esto repercute en una menor satisfaccion

del dueno del local y del consumidor.

El nivel de empleo se ve afectado
negativamente por la dismucién del crecimiento vy el
aumento de los costos laborales. En un marco de
desconfianza generalizada, ya no existen los
acuerdos de palabra ni las recomendaciones
telefénicas. Ahora, cada contrataciéon significa un
frabajo adicional en corroborar las credenciales de
cada candidato, lo que se refleja en mayores costos
y menor creacién de empleo.

¢ Existen soluciones?

Los niveles alarmantes de delincuencia en
la ciudad hacen necesaria una respuesta rdpida y
contundente por parte de las autoridades. Si bien
una mejora en la educacién de la poblacién y las
condiciones de vida de ciertos sectores marginados
tendrdn un efecto positivo a largo plazo, es necesario
un incremento de las penas efectivas y de la
probabilidad de detencién de los delincuentes. En
la medida en que actuar fuera de lo establecido por
la ley no tenga “costos” serd muy dificil revertir la
fendencia.

Sin ejemplos clarificadores en la lucha con-
fra la ilegalidad es imposible educar en forma
efectiva. Quizds sea momento de implementar
politicas de “tolerancia zero” como las que han sido
tan efectivas en la ciudad de Nueva York y el
subterrdneo de Washington DC. La idea de la misma
es que pequenas infracciones pueden dar lugar a
mayores infracciones. Un ejemplo al respecto es el
siguiente, una pared apenas “graffiteada” da lugar
a una “guerra de graffitis”, por lo que limpiando el
primero se evitan nuevos desmanes. Permitir que los
usuarios quebranten una simple ordenanza pueda
dar lugar a problemas aun mayores. Quizds algin
dia no podamos volver a pensar “...y, por esto no me
van a decir nada...”.

Realmente cuesta entender las causas por
las cuales no existen cambios fundamentales en el
sistema. Probablemente, quienes se encuentran en
dmbitos de decisién no se dan cuenta del incremento
de votos que medidas drdsticas en contra de la
delincuencia acarrearian. Quizds, deban existir
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muestras claras por parte de los votantes acerca de
cuales son sus preferencias. Esperemos que antes de

las préoximas elecciones se observen cambios
contundentes. []

USA. Robos. Cambio Porcentual
desde 1993
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USA: distribucién de los robos
segUn lugar de asalto
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! Incluye sélo robos y hurtos, para los meses de febrero a
noviembre de cada ano.

2 La pena esperada se calcula teniendo en cuenta la
probabilidad de detencidn, la probabilidad de sentencia
firme y los dias promedio que el preso pasa en prision.
3 Durante la Ultima temporada la prima fue de $1000. Al
final de la temporada de puede pedir la devolucion de

la misma o utilizarla en la siguiente temporada.
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Esta nota ha sido elaborada por el Lic. Carlos
Scartascini, egresado de la Universidad Nacional
del Sur de Bahia Blanca, quien actualmente se
encuenfra completando su doctorado en
George Mason University, Estados Unidos.
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Indice de precios al consumidor

B [a variacion del indice de precios al consumidor local del mes de enero resultd
nula mientras que en febrero fue del -0.5%. B Las mediciones respectivas del INDEC
fueron del 0.5% y -0.2%. B A los habituales cambios de precios de tipo estacional,
deben sumarse actualmente tres factores de elevada incidencia: la mayor
competencia comercial, las repercusiones de la crisis brasilena y los efectos de
la reforma tributaria en lo que a IVA respecta. B En Bahia Blanca, los capitulos
que mayores bajas observaron en febrero fueron “"Educacion”, “Indumentaria” y

“Alimentos y Bebidas”.

Panorama general

En enero, el indice de precios al consumidor
local no sufri¢ variaciones en relaciéon al relevamiento
anterior. En tanto, febrero llegd con una caida del
0.5%, impulsada principalmente por las bajas
registradas en los capitulos “Educacién”,
“Indumentaria” y “Alimentos y Bebidas”.

En el dmbito de la Capital Federal y el Gran
Buenos Aires, en tanto, segun el relevamiento llevado
a cabo por el INDEC, las variaciones respectivas para
ambos meses fueron del 0.5% y -0.2%. Vale decir que,
en Bahia Blanca, el resultado acumulado del '99 es,
hasta del -0.5% y en Buenos Aires, del 0.3%. Cabe
recordar que 1998 cerré6 con una variaciéon
acumulada del 0.8% y 0.6%, respectivamente. En la
medicion del INDEC, los capitulos que mds incidieron
en la baja general de febrero fueron “Indumentaria”,
“Alimentos y Bebidas” y “Equipamiento vy
funcionamiento del hogar”.

Los cambios de precios observados en este
nuevo ano responden, mds alld de las normales
variaciones de tipo estacional, a la intensificacion
de la competencia comercial y fambién a las
repercusiones de la crisis brasilena. Con respecto a
este Ultimo punto, se destacan las caidas de precios
en bienes de consumo durable, como por ejemplo
los automoviles, cuyas exportaciones al vecino pais

cayeron drdsticamente, generando importantes
stocks que ahora las concesionarias locales intentan
liguidar con importantes promociones. También esté
el caso de los electrodomésticos, que se han
abaratado como consecuencia de las mayores
importaciones provenientes de Brasil a precios
localmente ventajosos por la devaluacién del real.
Ofras categorias afectadas son las correspondientes
a alimentos de tipo frutihorticola, textiles e
indumentaria, entre otros.

En otro orden de cosas, debe mencionarse
la repercusion sobre los precios al consumidor de la
reforma tributaria en lo que a IVA respecta. Puede
citarse, por ejemplo, la reduccién del 50% en la
alicuota para ciertos tipos de alimentos como
cereales, carnes, frutas y verduras, o la generalizacion
del impuesto a categorias antes exentas como la
medicina prepaga.

Panorama local

Mes de enero

El saldo final de las variaciones de precios
producidas dentro del capitulo correspondiente a
los alimentos y bebidas fue una leve suba (0.2%),
aunque cabe destacar que también se registraron
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algunas bajas considerables en articulos de gran peso
relativo en la canasta del consumidor. Los aumentos
correspondieron principalmente al rubro Frutas (10%)
y., en menor medida, a Alimentos semipreparados
(1.1%), Infusiones (0.7%) y Condimentos (0.5%). Las
bajas, que contrarrestaron parcialmente las alzas
operadas, se concentraron en mayor medida dentro
de las categorias Carnes (-2%), Verduras frescas (-
0.9%) y Aceites y grasas (-0.7%). En particular, cabe
destacar los descensos producidos, dentro del rubro
de las carnes, en la variedad Pescados y mariscos
frescos (-6.4%) y dentro del correspondiente a las
grasas, en la margarina (-4%).

productos se generalicen, cabe esperar una
variaciéon positiva en el capitulo.
Vivienda 0.3%

El leve aumento registrado en el capitulo
“Vivienda" (0.3%) obedecié a la variacion del orden
del 2% en los alquileres. Es normal que en esta época
del ano, en que la demanda de locaciones se incre-
menta, fundamentalmente por el arribo de
estudiantes universitarios de la zona, los valores sufran
algun ajuste positivo. En contrapartida, se produjo
un leve descenso en la categoria Servicios, como
consecuencia de la modificacién en los cargos fijo y
variable del cuadro tarifario del gas, para el

Variacién del IPC en Bahia Blanca y Buenos Aires
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En tanto, una nueva baja (la séptima
consecutiva) registraron los articulos de indumentaria
en el comienzo de 1999. Esta fue del 1.7% A la intensa
competencia existente dentro del sector se sumaron
las tradicionales liquidaciones por cierre de
temporada. De esta manera, la ropa exterior bajd
aproximadamente un 2%, las telas un é% vy los articulos
de marroquineria, un 3%. El Unico rubro sin
modificaciones en el precio promedio fue Calzado.
Cabe mencionar que, al margen de los descensos
senalados, ya se observan en los comercios del medio
articulos de nueva temporada, con precios superiores
a los promedios generales: prendas, sedas, calzado,
etc. Por lo tanto, una vez que las ventas de estos
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segmento residencial. Sin embargo, la incidencia de
este Ultimo cambio resultd muy leve.

“Equipamiento y funcionamiento del hogar”
exhibid una pequena suba del 0.1 %, a pesar de que
los artefactos domésticos presentaron una baja de
cerca del 3%. La variacién general fue consecuencia
de los aumentos producidos, dentro de Articulos de
limpieza, mds precisamente en los jabones, que
subieron casi un 7% y en los articulos descartables
gue lo hicieron en un 1.4%. También registraron una
leve alza los textiles y accesorios para la decoracion.

Tras varios meses sin cambios, el capitulo
“Salud” presentd una pequena alza (0.3%), a raiz de
la variacién del 0.3% en los medicamentos y del 2.6%
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en los elementos de primeros auxilios. Este Ultimo
cambio puede atribuirse a la mayor demanda que
estos productos enfrentan en periodo estival, como
consecuencia de las medidas preventivas que se
adoptan en los vigjes durante las vacaciones.
“Transporte y comunicaciones” bajé un
0.03%. A pesar de que la variacién del capitulo fue
muy leve, la baja registrada —concretamente en el
rubro Automdviles- constituye un indicador de la
paralizacién que estd sufriendo el negocio automotriz,
en la actualidad, por el impacto de las crisis externas.
Esto genera dos tipos de comportamiento: el
postergamiento de compras por parte del publico

meses puede aguardarse un aumento en los mismos
y en los textos escolares, a raiz de la mayor demanda
por el inicio del ciclo lectivo. También es factible que,
a partir de la mayor competencia comercial, los
precios promedio se mantengan, o incluso bajen, en
un intento de los oferentes por captar la mayor parte
de la demanda.

Mes de febrero

El capitulo “Alimentos y Bebidas” cayd un
1.5% enrelacién a enero. Los rubros que mds incidieron
en la baja general fueron Verduras, tubérculos y

Variacién de los precios por capitulo
enero 1999
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cauteloso y el lanzamiento de importantes
liquidaciones por parte de concesionarias deseosas
de reducir sus stocks.

“Esparcimiento” varié un 0.3%. El nuevo
aumento respondié a la persistente demanda de
pasajes, plazas de hotel y excursiones, normalmente
infensa durante el mes de enero. De esta manera, el
rubro Turismo sumé una variacién de casi 1% a la del
2% registrada en diciembre pasado. Una vez
transcurrido febrero, comenzardn a observarse las
primeras bajas dentro del capitulo.

Por su parte, Educacion registré un cambio del -0.1 %.
Dentro del capitulo, una nueva baja, aunque leve,
presentaron los Utiles escolares (-0.2%). En los proximos

legumbres frescas, que descendié un 5% y Carnes,
gue observd una disminucion del 4.5%. En menor
medida repercutieron las modificaciones registradas
en las categorias Bebidas no alcohdlicas y Cereales
y derivados, con bajas respectivas del 4% y 2%. En el
caso de las verduras, las carnes y los cereales, es
posible sefialar como posible causa de la variaciéon
en sus precios, la repercusién de la rebaja del 50% en
la alicuota del IVA para estas categorias de productos.
También cabe mencionar la necesidad de concretar
ventas de stocks acumulados de productos -
principalmente del sector frutihorticola- como
consecuencia de la caida en las exportaciones al
Brasil. Al respecto, los agentes del sector estdn
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infentando encontrar nuevos mercados, como los
europeos, para ubicar sus existencias y eludir los
problemas de retrasos en los pagos o incobrabilidad
existentes con el principal socio del Mercosur. En tanto,
los rubros que observaron las principales alzas fueron
Alimentos semipreparados (2%) y algunas
variedades de frutas frescas por motivos estacionales.

“Indumentaria” experimentd una baja de
precios del orden del 1.6 %. Durante febrero se
extendieron las liquidaciones por cierre de
temporada llevadas a cabo por los comercios
minoristas. En efecto, se observaron en la ciudad
anuncios de descuentos de 30%, 50% o mds, que se

fradujeron en el indice de precios al consumidor, en

Un leve aumento presentd el capitulo
“Vivienda" (0.2%) se atribuye a la elevacién, del
orden del 2% en los alquileres. Este movimiento
ascendente del valor de las locaciones es normal en
esta época del ano por la mayor demanda que se
registra.

“"Equipamiento y funcionamiento del
hogar” bajé un 0.4%. Varias modificaciones de leve
magnitud se combinaron para determinar la
pequefa disminucidén del capitulo: Articulos de
ferreteria bajé en un 2%, Muebles y accesorios 1o
hizo en un 1%, al igual que Artefactos domésticos y
Textiles y accesorios para la decoracidn. En tanto,
la categoria Menaje observd un aumento del 3%. En

Variacion de los precios por capitulo
febrero 1999
Educacion  -3.2% [
Indumentaria LR
Alimentos y bebidas SR C——1
Equipamiento yfuncionamiento del hogar -0,4% ]
Bienes yservicios varios 0.0%
Vivienda []0.2%
Esparcimiento 1 0.4%
Transporte ycomunicaciones C0.6%
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-4% -3% -2% -1% 0% 1% 2% 3%

mermas del orden del 3% en las prendas para hombre
y del 5% en la ropa femenina. También las telas y los
articulos de marroquineria observaron bajas del 0.1%
y 0.3% respectivamente. Seguramente, las mayores
importaciones de este rubro provenientes del Brasil a
precios ventajosos (en parte determinados por los
subsidios del gobierno) y los declinantes valores
internacionales de los fextiles, inciden en alguna
proporcién en los cambios observados. Sin embargo,
resulta dificil distinguir entre estos factores y los que
responden a la mayor competencia en el medio y a
los menores niveles de ventas enfrentados por el
comercio minorista.
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el caso de los electrodomésticos hay dos tipos de
factores que impulsan la tfrayectoria descendente
de los precios: la infensa competencia generada en
el mercado local y, en otro dmbito, el crecimiento de
las importaciones provenientes del Brasil, estimulado
por la devaluacion del real. Esto Ultimo hizo que una
buena parte de las importaciones de origen coreano
y otros, fueran sustituidas por artefactos brasilefos de
menor precio. Esto, sin dudas, tarde o temprano se
traslada a las bocas de expendio minoristas.

La categoria “Salud” verificd un alza del 1.8 %. Las
variacion en los medicamentos fue prdcticamente
nula (0.4%), con lo que la incidencia en el capitulo es
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practicamente despreciable. Los elementos para
primeros auxilios observaron un alza del 1.7% pero
tampoco este cambio fue demasiado relevante. La
categoria que impulséd el indice del capitulo “Salud”
fue Servicios prepagos y auxiliares, que varid un 14%
en relacién a enero. La causa del aumento reside en
la generalizacién del IVA a este tipo de servicios, que
anteriormente se hallaban exentos. Si bien aln
persisten indefiniciones en cuanto a la aplicacion de
esta disposicidn, la mayoria de las obras sociales
prepagas ha comenzado a enviar sus facturas con
los valores ajustados, es decir, trasladando la alicuota
del IVA.

“Transporte y comunicaciones” observdé una
pequena variacién general del 0.6 %. Esta respondid,
por un lado, a la baja del 2% en el rubro Automoviles
y por el otro, al aumento del 1% en los items vinculados
al mantenimiento y funcionamiento de los mismos,
este Ultimo previsible por la mayor demanda de estos
servicios durante el verano. Con respecto a los
automdviles, la retraccidn en el mercado interno y la
caida de la demanda brasilefia, han contribuido a
la acumulacion de existencias para las diversas firmas.
Esto provocéd el lanzamiento de descuentos,
bonificaciones, financiaciones sin interés vy

promociones que ademds incluyen regalos tales como
neumdaticos, aire acondicionado, etc. Todas estas
medidas, fendientes a incentivar la demanda,
originan un impacto perceptible en el indice de
precios al consumidor, tal como aconteciod en febrero.

En febrero, hubo nuevos aumentos en el
rubro Turismo (2%), que se suman al 3% registrado en
los meses anteriores. En particular, cabe destacar el
alza estacional del 3.3% observada en la categoria
Hotel y excursiones. Estos cambios ocasionaron una
suba del 0.4% en el capitulo “Esparcimiento™.

Por Ultimo se encuentra el caso de
“Educacién”, que bajé un 3.24 %. Dentro del capitulo,
una importante disminucién sufrieron los textos y Utiles
escolares en el mes de febrero. Concretamente el
cambio fue del -10% y se atribuye a la gran cantidad
de promociones lanzadas por los comercios locales
con el objetivo de acaparar la mayor demanda
posible, particularmente intensa en esta época del
ano como consecuencia del inicio del ciclo lectivo.
En tanto, la educacién formal aumentd un 0.4% y
ofros servicios educativos, tales como cursos de
idioma y de computacion lo hicieron en un 4%. Esto
responde al anuncio de nuevas tarifas para el ciclo
1999.
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W [a crisis de Brasil no afectd en forma negativa los depdsitos totales del sistema.
Se observa, sin embargo, una retraccion en el nivel de préstamos. B Las tasas de
interés, si bien presentaron un pico luego de los anuncios en el pais vecino, hacia
fines de febrero se encuentran en valores similares a los existentes antes de la
crisis. ® Los bancos, ante perspectivas de recesion en la economia, imponen
mayores restricciones para el acceso al crédito a las empresas.

Desde la crisis brasilena, los depdsitos
bancarios evolucionaron en forma positiva
(crecimiento de un 5% entre el 12 de enero y el 9 de
febrero), pero con una clara tendencia al cambio
desde imposiciones nominadas en pesos a las
nominadas en ddélares. El aumento en los depdsitos
en ddlares fue de un 5% para el periodo mencionado
anteriormente, llegando a un total de U$S 46.500
millones, mientras que la caida para los depdsitos en
pesos fue de 5,5%.

La caida en las colocaciones en pesos se
tfradujo en un aumento en la tasa de interés que
pagan los bancos a los ahorristas , que en promedio
para todo el sistema, fue de dos puntos porcentuales.
La duracién de este alza no fue prolongada, ya que
para mediados del mes de febrero, la misma se
enconfraba a nivel inferiores a los observados antes
de la crisis. La tasa de interés por los depdsitos
realizados en délares, si bien sufrié un leve incremento,
se debid mds al aumento en el riesgo pais ocurrido en
los primeros dias de la crisis que al comportamiento
de los ahorristas.

La tasa activa para préstamos a empresas
de primera linea en pesos tuvo también un fuerte
ajuste en los dias posteriores a los anuncios del
gobierno de Brasil. El aumento fue de mds de cinco
puntos porcentuales (llegando a estar a 15,56 %
anual) por encima del promedio observado en el
mes de diciembre. A principios de febrero comenzé
una baja, para quedar, hacia finales de mes, en
valores cercanos al 12%, dos puntos porcentuales
30

por encima del promedio observado en el mes de
diciembre (10,82%) y un punto porcentual por debajo
del promedio del mes de enero (13,66% anual) . La
misma tasa pero cotizada en ddlares, presenta un

Tasa de interés por préstamos para
empresas de primera linea en Argentina
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Fuente: Elaboracién propia en base a datos de Diario Ambito
Financiero y Carta Econémica

comportamiento similar en la durante el bimestre
enero-febrero, pero con variaciones de menor
cuantia. La suba posterior a la crisis de Brasil fue de
1.5 puntos porcentuales, para luego caer en el mes
de febrero a niveles de 8,5% nominal anual, similares
a los existentes antes de la crisis. El promedio en el mes
de enero fue de 11,18%, contra un 8,06% observado
en diciembre.
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Grdfico 2. Tasa de interés para depésitos
a plazo fijo 30 dias
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Panorama local

Lo ocurrido en el sector financiero local con
respecto a los depdsitos, no deberia diferir mucho
con respecto a lo ocurrido a nivel nacional. Si bien
no se dispone de datos actualizados con respecto a
la evolucién de los depésitos en la ciudad, los mismos
tienen como principal determinante la evolucion de
los depdsitos a nivel nacional. Es de esperar,
entonces, que no se hayan producido grandes
variaciones en los niveles locales dado lo aconfecido
en el total del sistema financiero argentino.

Los datos obtenidos de una muestra sobre
bancos que operan en la plaza local (hasta el dia 15
de febrero), confirman lo mencionado anteriormente,
al mostrar una evolucién en las tasas de interés, tanto
activas como pasivas, igual a la observada en la
totalidad del sistema.

Asi, en las tasas por depdsitos, hacia
mediados del mes de febrero, se observa una leve
caida con respecto a los valores obtenidos en la
muestra del mes de diciembre. Por depdsitos en pe-
sos a 30 dias de plazo, el promedio para el total del
sistema fue de é% nominal anual, contra un promedio
observado en diciembre de 6,04%, mientras que para
plazos de 90 dias, el promedio se ubicd en 6,48% en
febrero contra 6,56% nominal anual en diciembre.

Para los realizados en délares, la situacion es similar.
La tasa de interés promedio del sistema por depdsitos
a 30 dias de plazo fue de 5,04% nominal anual, con-
fra una tasa promedio observada en el mes de
diciembre de 5,10%. Para el plazo mayor, los valores
fueron de 5,53% nominal anual hacia mediados de
febrero, contra una tasa de interés de 5,61%
observada en el mes de diciembre.

En el sector de bancos cooperativos es
donde se observan los valores de tasas de interés
pasivas mas altas por depdsitos a 30 y 90 dias de
plazo, seguido luego por el sector de bancos oficiales
y por el Ultimo el sector de bancos privados. En lo
referido a la tasa de interés por depdsitos en caja de
ahorro, se mantienen en primer lugar el sector de
bancos cooperativos, mientras que ahora los
privados pasan a ocupar el segundo lugar,
quedando Ultimo el sector de bancos oficiales.

En el segmento de tasas de interés activas,
se observan subas con respecto al bimestre pasado
en la mayoria de las operaciones relevadas. Los

Grafico 3. Evolucion tasas de interés
activas en dodlares en Bahia Blanca
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promedios para el total del sistema, de las tasas por
préstamos personales en pesos a 12 meses, como los
comerciales por 30 dias a empresas de segunda linea
en pesos, fuvieron alzas, de 2y 7 puntos porcentuales
respectivamente. Para las operatorias de
descubierto en cuenta corriente en pesos, se observa
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una baja de poco mds de un punto porcentual con
respecto al relevamiento del mes de diciembre.

Se observan subas en todas las tasas activas
de las operatorias concertadas en délares. La de
mayor cuantia fue la ocurrida en la tasa de interés
por descubierto en cuenta corriente, que resultd ser
un 26,13% superior a la observada en el bimestre
anterior, seguida por la tasa para préstamos
comerciales para empresas de segunda linea, que
subid, en promedio para el total del sistema, casi
cuatro puntos porcentuales. Para el resto de las
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c operaciones, las subas no fueron tan pronunciadas.
Una de las causas que provocan und mayor
restriccion del crédito hacia las empresas por parte
de los bancos, se encuentra en el hecho que estos
Ultimos buscan mejorar sus indicadores de solvencia
en tiempos de crisis financieras, a través de la
disminucién del porcentaje de créditos de mds riesgo
en sus carteras. Tal situacion provoca una disminucion
en la actividad de las empresas, que se traduce en
un menor nivel de actividad econdédmica en generadl,
profundiz&indose asi el racionamiento en los créditos.
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Sector industrial: evolucion EMI-CREEBBA

B La produccidn industrial presentd un leve declive, aunque aumentd en relacion
a igual periodo del ano pasado. M El mejor desempeno correspondié al sector
“Agua y Soda”. B Las caidas mds destacables pertenecen a los rubros en los que

frabaja el Polo Pefroquimico local.

De acuerdo a los datos del Estimador Men-
sual Industrial (EMI-CREEBBA), la produccién
manufacturera del mes de enero en la ciudad de
Bahia Blanca ha caido un 0,36% respecto al mismo
mes del afo pasado, mientras que registrdé un
aumento del 3,3% si se la compara en relacién a
diciembre.

Desde el punto de vista sectorial, la rama
con mejor desempeno fue Agua y Soda, que tuvo un
crecimiento del 102% respecto a enero de 1998. Esto
se debié al factor estacional, y a que algunas
empresas han realizado acuerdos para comercializar
sus productos en los grandes centros comerciales, lo
que les posibilité aumentar significativamente su
produccioén.

Otro sector con un importante crecimiento
fue el de Fiambres y Embutidos, que estuvo en niveles
de produccion un 9,8% superiores a los del ano ante-
rior, aunque cayd un 13% respecto a diciembre. A
diferencia de ofros anos en los que el consumo cae
significativamente durante enero debido a las
vacaciones, en esta oportunidad la demanda se
ha mantenido prdcticamente en los mismos niveles y
las empresas no han tenido que variar sus niveles de
produccién.

Las empresas de Faena Vacuna han
aumentado su produccién un 8,3% en relaciéon al
mismo mes del ano anterior, debido a los bajos niveles
que se habian registrado en ese periodo. Sin em-
bargo, al igual que en 1998, la produccidn de este
sector continUa estando por debajo de los volimenes
normales. Esto es consecuencia de la sustitucidon en
la demanda a favor de las carnes blancas, debido
a precios relativos que influyeron negatfivamente en
el consumo de carnes rojas.

El sector de Ldcteos se ha ubicado un 4%

por encima de la produccion del mismo mes del afo
anterior, aunque registra tres meses consecutivos con
disminuciones en su produccién, en los que acumula
una caida del 43%. Estas disminuciones se han
generado por la sobreoferta a precios bajos de
productos ldcteos provenientes de la cuenca lechera
de Santa Fe y Codrdoba. Este incremento se debe al
gran aumento en la produccién que se ha producido
en esta regién y a las dificultades que estdn
enfrentando para vender sus productos en el
mercado brasileno.

El rubro Refinaciéon de Petrdleo y Gas ha
mantenido niveles normales de producciéon y sélo
crecié un 0,7% respecto al mes de enero del afo an-
terior. Otro sector con escasa variaciéon fue el de
Edicion e Impresién de Publicaciones Periddicas, que
disminuyd un 0,7% respecto a enero de 1998.

Caidas mds importantes se han registrado
en los sectores que componen el Polo Petroquimico
local. En el caso de las Materias Quimicas Bdsicas, la
reduccién de la produccidén respecto a igual mes del
ano anterior fue del 2%, mientras que en el caso de
los Plasticos Primarios la caida fue del 6,1% respecto
al mismo periodo. Estos sectores estdn siendo
afectados porlas dificultades en el mercado brasileno,
y por los bajos precios que presentan los productos
petroguimicos, que promediaron en 1998 una caida
del 20%.

Por Ultimo, el sector que mds se redujo fue el
de Pastas Secas, que registré una caida del 9%
respecto a enero de 1998. La crisis brasilena plantea
un interrogante respecto a la evolucién de este sec-
tor en los préoximos meses debido a que las ventas de
estos productos a dicho pais podrian verse
afectadas. Esto ocasionaria también una mayor
competencia de empresas de ofros puntos del pais
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que destinarian una mayor parte de su produccion
al mercado doméstico.

La informacién presentada es el resultado
del cdlculo del Estimador Mensual Industrial (EMI-
CREEBBA), indicador que, desde enero de 1998, el
Centro Regional de Estudios Econdmicos de
Bahia Blanca emplea para medir la evolucion de la

producciéon del sector manufacturero.

Los datos utilizados en el cdlculo del EMI -
CREEBBA provienen de un conjunto de informantes
que pertenecen a empresas manufactureras lideres
del dmbito local. Los informantes proporcionan
mensualmente datos de produccién, expresados en

unidades fisicas.

Sector industrial

Refinacion de Petfroleo y Gas
vanacion mensual %
vanacion mensual sector a nivel del pais % ==~
vanacion acumulada EMI - CREEBBA
vanacion acumulada EMI - INDEC

Materias Quimicas Basicas
varnacion mensual %
varnacion mensual sector a niv el del pais% ="
vanacion acumulada EMI - CREEBBA
varnacion acumulada EMI - INDEC

Plasticos Primarios
vanacion mensual %
vanacion mensual sector a nivel del pais % ="
varnacion acumulada EMI - CREEBBA
vanacion acumulada EMI - INDEC

Pastas Secas **
vanacion mensual %
vanacion acumulada EMI - CREEBBA

Edicion e Impresion de Publicaciones Periodica
vanacion mensual %
varnacion acumuladad EMI - CREEBBA

Faena Vacuna
varnacion mensuadl %
variacion mensual sector a niveldel pais % ==~
vanacion acumulada EMI - CREEBBA
vanacion acumulada EMI - INDEC

Fiambres y Embutidos **
varnacion mensual %
varnacion acumulada EMI - CREEBBA

Agua y Soda **
vanacion mensual %
vanacion acumulada EMI - CREEBBA

Lacteos
varnacion mensual %
varnacion mensual sector a niveldel pais % ==~
vanacion acumulada EMI - CREEBBA
vanacion acumulada EMI - INDEC
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B £/ segmento de la compra-venta presentd un leve deterioro en sus niveles de actividad y

mantuvo la tendencia regular exhibida desde octubre de 1998. B El ritmo de demanda de

los alquileres pasé de normal a bueno. B Los departamentos de un dormitorio y los funcionales

constituyen desde hace un ano la categoria mds dindmica, tanto para la compra-venta

como para la locacion. B Las mayores exigencias bancarias para otorgar créditos

hipotecarios y la mayor cautela del publico respecto a la asuncidén de riesgos, han hecho

ceder ala compra-venta en favor de los alquileres.

Situacién general

La tendencia de actividad inmobiliaria,
concretamente en lo que a compra-venta se refiere,
se mantuvo estable en relacién al resultado obtenido
en el Ultimo bimestre de 1998. De todos modos, se
registraron algunas bajas en el nivel de operaciones
en algunos rubros especificos, en respuesta a la
indecisién del puUblico para concretar importantes
desembolsos o contraer obligaciones de largo plazo,
mas alld de las mayores restricciones impuestas del
lado de los bancos para el acceso a los créditos
hipotecarios. Estos
comenzaron a

comportamientos, que
vislumbrarse fras el
desencadenamiento de la crisis en los mercados
asidticos, fueron reforzados luego del impacto local
de los desequilibrios econdmicos en Brasil. Las
repercusiones que estos Ultimos en la economia
argentina, agudizaron el grado de incertidumbre y
de cautela en el segmento comprador. En definitiva,
la situacion del segmento de la compra-venta puede
definirse como regular.

En tanto, los alquileres evidenciaron una
mejora general en la tendencia de demanda, al
pasar de un indicador normal a una situacién buena.
Esto era previsible en la medida en que los mercados
de compra-venta y de alquiler son, en alguna
proporcion, sustitutos. En efecto, cuando una per-
sona interesada en una vivienda encuentra que es
momentdneamente riesgoso o inviable acceder a la
compra del inmueble o al financiamiento necesario
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para concretarla, opta por la locacién, al menos
hasta tanto se generen las condiciones apropiadas
para convertirse en propietario. Es por ello que,
cuando declinan los indicadores de la operatoria de
compra-venta, es normal que esto se traduzca en
algun repunte de la tendencia de los alquileres. No
obstante, esto explica una parte de la evolucién en
el ritmo de demanda de locaciones, ya que el resto
del desenvolvimiento se afribuye al comportamiento
de aquel publico que, en un determinado momento,
no se enfrenta a la disyuntiva “comprar o alquilar”.
Se trata concretamente de estudiantes, matrimonios
jévenes, personas que eventualmente desempenan
tareas laborales fuera de su ciudad, etc.

Andlisis por rubros de las operaciones de
compra-venta

La tendencia general de las operaciones de
compra-venta correspondiente al primer bimestre del
ano resultd regular, al igual a la obtenida en los dos
Ultimos meses de 1998. Los resultados mdas
sobresalientes fueron las caidas de actividad en las
categorias “Departamentos de dos dormitorios con
dependencias”, que pasé de normal a regular, y “Lo-
cales” cuyo indicador declind de regular a
desalentador. En tanto, “Chalets y Casas” y “Pisos-
Departamentos de 3-4 dormitorios” mostraron una
continuacion de la tendencia levemente negativa
observada en el relevamiento anterior.
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En confrapartida, hubo rubros que reflejaron
mejoras en su nivel de demanda. El caso mdas
destacado fue el de los lotes para casas, cuya
situacion pasé de buena a alentadora. También los
terrenos destinados a la construccién de horizontales
y locales exhibieron una buena performance al pasar
de un indicador desalentador a otro regular.

los funcionales y de los lotes para casas se obtuvieron
valores promedio superiores, en atencion a la intensa
demanda enfrentada por estos rubros.

La financiacién de las transacciones
inmobiliarias estuvo principalmente a cargo de las
entidades bancarias, aunque la proporcion resultd
inferior a la observada en los meses anteriores (60%

Tendencia de la demanda del sector inmobiliario
30
+100 a +71 muy alentadora
10 -+ +71 a +43 alentadora
-10 + +43 a +14 buena
30 | +14a-14 normal
-14a-43 regular
50 L
-43a-71 desalentadora
-70
abr 98 jun 98 ago 98 oct 98 dic 98 feb 99 -71a-100 muy desalentadora
venta alquiler

La categoria mejor posicionada, desde hace
varios meses, es "Departamentos de un dormitorio y
funcionales”. En enero y febrero presentd, al igual
gue en el bimestre anterior, una situacion buena e
inclusive concreté un mayor nivel de ventas que en
aquella oportunidad.

Por Ultimo cabe mencionar que los rubros
mds estables fueron “Cocheras” y “Depdsitos”, con
tendencias desalentadora y regular respectivamente.

En relacidén a enero y febrero de 1998, se
concretd un menor nimero de ventas para el caso
de los chalets, las casas, las cocheras y los depdsitos.
Los departamentos de un dormitorio y los funcionales
fueron los Unicos grupos que presentaron un mayor
nUumero de transacciones. El resto de las categorias
mostraron niveles de actividad similares a los
registrados en aquella oportunidad.

Los precios, en tanto, se mantuvieron
estables en términos generales. Sélo para el caso de

(60% contra 70% en diciembre del ‘98). Esto obedece,
sin dudas, al incremento de condiciones y requisitos
exigidos por los bancos al pUblico al momento de
solicitar créditos hipotecarios. Esto hace que un menor
porcentaje de demandantes se encuentre en
condiciones de cdlificar para recibir el préstamo. La
proporcién de operaciones financiadas por los
propietarios se manftuvo estable en un 24% vy la
correspondiente a inversores se elevd del 6% al 8%.
Por otra parte se advirti6 un aumento en la
participacién relativa de otras formas de financiacién
diferentes a las mencionadas o consistentes en
combinaciones entre ellas. Concretamente el
porcentaje pasd de 2% a 8% y podria decirse que
ese aumento se relaciona con las nuevas alternativas
de financiacién que se buscan en contextos de
actividad en baja y de mayor indecisién de los
compradores para concretar la operacion.

La conclusién general con respecto al
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desenvolvimiento de la operatoria de compra-
venta para el bimestre enero-febrero se resume en la
leve desaceleracién observada en el ritmo de la
demanda, que no llegd a desmejorar la tendencia
regular registrada en el relevamiento anterior. A nivel
rubros se detectaron algunas bajas de actividad,
especialmente notorias en los inmuebles de mayores
dimensiones y también en los locales, compensadas,
como se explica en la siguiente seccidn, por repuntes
en los alquileres. En contrapartida, las unidades de
menor tamano presentaron una buena performance.

Financiamiento de las
operaciones inmobiliarias

100%

80%
60%

60%

40%
24%

20% 8% 8%

0% — 1

Propietarios Inversores

Bancos Otro

Andlisis por rubros de las operaciones de
alquiler

El comienzo del '99 fue notablemente
positivo para las operaciones de alquiler en Bahia
Blanca. La tendencia general de demanda pasd de
normal a buena. Esto se relaciona con varios factores.
Por un lado se encuentran los de cardcter estacional,
ya que los primeros meses del afno son normalmente
muy dindmicos, principalmente por la mayor
demanda de unidades destinadas a estudiantes
universitarios provenientes de la zona. Por otra parte
se suman, en esta oportunidad, las repercusiones de
las Ultimas crisis internacionales. Estas aumentaron
para la gente el riesgo de asumir compromisos de
envergadura, como el de adquirir un inmueble, e
intensificaron las exigencias para el acceso a créditos
bancarios. Es por ello que una significativa porcién
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de los potenciales compradores adoptaron una
postura conservadora, optando por un alquiler, al
menos hasta que el contexto se torne mds estable y
las perspectivas resulten mds positivas y definidas.

El rubro lider desde hace un afo es
“"Departamentos de un dormitorio y funcionales”. En
enero y febrero esta categoria continud en
encabezando el rdnking de actividad y lo hizo con
un volumen de operaciones particularmente intenso.
Su tendencia de demanda pasd de buena a
alentadora.

Otro de los grupos que incrementd
significativamente el nUmero de contratos de alquiler
fue “Depdsitos”, cuyo indicador pasd de regular a
normal. En tanto exhibieron una muy buena perfor-
mance las categorias “Departamentos de dos
dormitorios con dependencias” y “Chalets y Casas”.
El ritmo de demanda de las mismas pasé de normal a
buena y de buena a alentadora, respectivamente.

Las cocheras y los pisos y deparfamentos
grandes mantuvieron estable la tendencia, aunque
lograron cerrar un mayor niUmero de contratos de
alqguiler en relacién a noviembre-diciembre del ano
pasado. Por Ultimo, se encuentra el caso de los lo-
cales, que mantuvieron un ritmo regular y presentaron
una pequena merma en el nivel de operaciones.

El mercado local de alquileres presentd, en

relacion a igual bimestre del afo anterior similares
niveles de actividad para la mayoria de los rubros.
Solo los departamentos de uno y dos dormitorios y los
funcionales registraron una mayor cantidad de
locaciones que en aquella oportunidad. En tanto,
las cocheras enfrentaron una menor demanda.
El valor de los alquileres se mantuvo, en lineas gen-
erales, estable con respecto a 1998. Solamente las
categorias “Departamentos de un dormitorio y
funcionales” y "Departamentos de dos dormitorios
con dependencias” verificaron aumentos en los
valores locativos.

El mercado inmobiliario tras las crisis

El mercado inmobiliario se ha movido, en los

Ultimos meses, dentro de un contexto econdémico
inestable, en atencién a los sucesivos cimbronazos
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provocados por las crisis internacionales. Los efectos
se manifestaron de inmediato en la plaza inmobiliaria
bajo la forma de una desaceleracién en el ritmo de
actividad de las operaciones de compra-venta. Sin
embargo, el sector ya ha acumulado una vasta
experiencia a partir de situaciones similares que ha
atravesado, agravadas incluso con combinaciones
de inflacién y recesion y las consabidas
devaluaciones. Los dos Ultimos hechos importantes
que impidieron que el ‘98 alcanzara cifras récord de
actividad fueron la crisis en los mercados asidticos vy,
hacia el final del afo, la caida de la economia
brasilena.

Luego del desequilibrio asidtico, no se
registraron inicialmente modificaciones en las tasas
de interés, con lo que las decisiones de compra
précticamente no se resintieron. De todos modos, los
plazos de las operaciones y de las negociaciones se
prolongaron en la medida en que el publico decidié
proceder con mayor cautela. Ademds, la demanda
se volvié mds exigente y selectiva y la oferta debid
tornarse mads flexible para poder cerrar las
fransacciones. Esto hizo que los indicadores mejoraran
pero con una aceleracién mucho menor que la
observada hasta el momento.

En una segunda etapa, se agudizaron las
exigencias para el acceso a los créditos y los bancos
llevaron adelante diferentes politicas para
resguardarse de los efectos de los desequilibrios
financieros. Concretamente, algunos optaron por
retirar sus lineas de préstamos en pesos y a tasa fija,
ofros aumentaron en uno o dos puntos sus tasas y
unos terceros enfatizaron la decisién de no modificar
las condiciones de sus lineas crediticias para conferir
mayor tranquilidad al publico.

Luego, en diciembre, sobrevino la crisis del
Brasil, que afectdé en mayor medida a la economia
argentina por constituir aquel pais su principal socio
comercial. Estfo introdujo nuevos motivos de
incertidumbre entre aquellos que planeaban una
inversién inmobiliaria. La mayor inestabilidad laboral
se sumd como determinante crucial. Las tasas para

créditos hipotecarios no sufrieron, en promedio,
variaciones relevantes. Sin embargo si se
intfensificaron las exigencias para acceder a los
préstamos, con lo que muchas personas no pudieron
calificar para obtener uno. Mdas alld de la posibilidad
concreta de conseguir financiacién bancaria o no,
se agudizé la cautela con respecto a la decisién de
asumir compromisos de largo plazo.

Ante la desaceleracion en la tendencia de
operaciones inmobiliarias, en especial de compro-
venta, el mercado vio incrementada su capacidad
competitiva y procurd un desenvolvimiento mds
eficiente de su operatoria. La pulseada entre oferta y
demanda concluyd en contfraofertas mds discutidas.
Si bien hay contraofertas de entre el 5% y el 15%, las
mds aceptadas no superan el 10%. Las negociaciones
son mds prolongadas y las concreciones mas
frabajosas. La demanda tiene mds en claro el tema
de la competencia y lleva a cabo busquedas mds
selectivas. Enfre los propietarios se encuentran los mds
permeables a las contraofertas razonables y los que
se muestran inflexibles a ellas. Todo depende también
de la calidad y caracteristicas de la unidad ofrecida
y de la adecuada tasacion de la misma. Es por ello
que la tasacién a precio justo, sin generar
expectativas injustificadas en los oferentes, es vital
para reducir la brecha enfre comprador y vendedor.

Frente a la desaceleracién en la tendencia
de la compra-venta, como consecuencia de la
prolongacién de las negociaciones, las restricciones
en los créditos y la no disposicion al endeudamiento
de largo plazo, los alquileres emergen como opcién
valedera. Esto se percibe claramente en el ritmo de
demanda de los mismos.

Las perspectivas no son muy claras por el
momento. Sin embargo, muchos operadores opinan
que la actual situacién del sector inmobiliario no es
mds que un “bache” en un proceso de desarrollo
que se mantendrd con los ya consabidos altibajos
ligados a la economia global. La evolucidn préxima
de los indicadores sectoriales se encargard de definir
el panorama.
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Tendencia media de la demanda

COMPRAVENTA

Categoria A N D S Tendencia* Situacién
Chalets y Casas 3 57 40 -37 > regular
Pisos-Deptos. 3 a 4 dorm. 3 37 60 -57 > desalentadora
Deptos. 2 dorm. inc./dep. 7 67 27 -20 N regular
Deptos. 1 dorm. y func. 35 65 0 35 > buena
Locales 0 40 60 -60 p] desalentadora
Cocheras 3 43 53 -50 > desalentadora
Depodsitos 20 27 53 -33 > regular
Lotes p/Chalets-Casas 47 53 0 47 r alentadora
Lotes p/Horiz. y Locales 0 60 40 -40 > regular

Categoria A N D S Tendencia* Situacién
Chalets y Casas 50 50 0 50 ? alentadora
Pisos-Deptos. 3 a 4 dorm. 30 43 27 3 > 4 normal
Deptos. 2 dorm. inc./dep. 40 53 7 33 7 buena
Deptos. 1 dorm. y func. 93 7 0 93 ) muy alentadora
Locales 7 60 33 -27 > 4 regular
Cocheras 0 67 33 -33 > regular
Depodsitos 27 47 27 0 7 normall
A: alentadora D: desalentadora N: normall S: saldo

* Diferencia entre el saldo de situacién actual y el saldo de situacion del bimestre anterior
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Comparacion de resultados con los del bimestre anterior

COMPRA-VENTA nov-dic 1998 ene-feb 1999 Saldo Tendencia

Chalets y Casas regular regular -7 negativa leve
Pisos-Dptos 3 a 4 dorm. desalentadora desalentadora -7 negativa leve
Dptos 2 dorm. inc/dep normal regular -20 negativa

Deptos 1 dorm. y func. buena buena 5 positiva leve
Locales regular desalentadora -20 negativa
Cocheras desalentadora desalentadora 0 estable
Depdsitos regular regular 7 positiva leve
Lotes p/Chalt-Casas buena alentadora 17 positiva

Lotes p/Horiz y Locales desalentadora regular 10 positiva

AGREGADO regular regular -2 negativa leve
ALQUILER nov-dic 1998 ene-feb 1999 Saldo Tendencia

Chalets y Casas buena alentadora 20 positiva
Pisos-Dptos 3 a 4 dorm. normal normal 5 positiva leve
Dptos 2 dorm. inc/dep. normal buena 23 positiva
Deptos 1 dorm. y func. buena muy alentadora 53 positiva acentuada
Locales regular regular -7 negativa leve
Cocheras regular regular 7 positiva leve
Depdsitos regular normal 30 positiva
AGREGADO normal buena 19 positiva

Sintesis del bimestre

Las operaciones de compra-venta presentan,
desde hace unos meses, niveles de actividad
reltivamente bajos. La fendencia de la demanda
se mantuvo estable en un rango que puede
definirse como regular. Los rubos que mejor perfor-
mance exhibieron en relacién al bimestre
noviembre-diciembre de 1998 fueron los
correspondientes a unidades pequenas, tales
como departamentos de un dormitorio y
funcionales. También los lotes, tanto para chalets
y casas como para horizontales y locales

evidenciaron un buen ritmo de actividad. En
cambio, los chalets, las casas, los pisos y los
departamentos amplios concretaron menor
numero de fransacciones que en el relevamiento
anterior. En tanto, el mercado de los alquileres
presentd una interesante dindmica, previsible en
parte por constituir la compra-venta y la locacién
segmentos parcialmente sustitutos. La categoria
de mayor crecimiento fue la de los funcionales,
hecho normal en los primeros meses del ano,
seguida de depdsitos, deptos. amplios y casas.
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Principales resultados agregados
para el bimestre enero-febrero

El comienzo de 1999 no presentd grandes cambios a
nivel agregado para el comercio y la industria
bahiense con respecto al ultimo bimestre de 1998.
Bdsicamente, la posiciéon relativa de los sectores ha
permanecido inalterada, especialmente en lo
referente a la situacién general.

La industria se encuentra en mejor posicién
que el comercio en general, y aunque los indicadores
evidencian un leve descenso, la situacién general se
puede seguir categorizando como normal. Con
respecto a la tendencia de sus ventas, el patrén que
predomina desde fines del ano pasado es la brusca
fluctuacion entre los dos periodos del bimestre,
influenciado principalmente por las ventas oscilantes
de las empresas de mayor facturaciéon. Por su parte,
el rubro mayorista es, dentro del sector comercial, el

gue menor nivel presenta para el indicador antes
mencionado. Sin embargo, sus ventas han operado
un repunte persistente desde hace algunos meses.

El comercio minorista, aunque con relativa
estabilidad y niveles normales, evidencia una
tendencia a la baja, particularmente influenciada
por la disminucién en sus transacciones habitual
consecuencia del periodo de vacaciones.

Las expectativas de los empresarios industri-
ales, al igual que para el comercio mayorista, indi-
can una baja en los niveles de los indicadores en los
proximos meses. Contrariamente, las expectativas en
el sector comercial minorista dejan entrever una
pronta recuperacién. Pero es necesario tener en
cuenta que en todos los sectores, las perspectivas
de las pequenas empresas no son alentadoras.

Situacion general
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Aclaracién sobre la metodologia empleada para el andlisis de la encuesta de coyuntura

La encuesta de coyuntura del CREEBBA revela datos
cudlitativos acerca de la situaciéon general, tendencia
de la demanda, stocks y costos financieros. Para el sec-
tor industrial se extiende a consultas sobre el nivel de
produccién y el porcentaje de uso sobre la capacidad
instalada total.

Bdsicamente, el cuestionario presenta un conjunto de
fres opciones sobre cada uno de los aspectos antes
mencionados. Cada una de las alternativas senala
una posicién “buena”, otra “normal” y la restante como
“mala”. Por ejemplo, para el punto concerniente a
tendencia de ventas se fienen las opciones
“alentadora”, “normal” y “desalentadora”; para nivel
de stocks figuran las categorias “elevados”, “normales”
y “bajos”.

Las respuestas de cada empresa se ponderan segun la

participacion de sus ventas sobre el total de ventas del
conjunto de firmas de su mismo rubro que integran la
muestra. Luego de ponderar las respuestas, se obtienen
los porcentajes de mercado (siempre expresados como
proporcién del total de ventas del sector)
correspondientes a cada una de las alternativas, a partir
de una situacion caracterizable como normal.

Para cada uno de los aspectos analizados (situacién
general, ventas, stocks y costos financieros, entre otros)
se definen intervalos para los valores netos de la vari-
able “saldo de respuesta”, a cada uno de los cuales
corresponde un determinado concepto. El detalle de
éstos y su concepto asociado figura como referencia
de los grdéficos referidos al agregado de los sectores
industria, comercio mayorista y comercio minorista,
ofrecidos en las secciones siguientes.
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Sector industrial

B ContinUa diferencidndose el desempeno de las empresas pequenas respecto
del de las de mayor envergadura. B Importante caida de ventas en enero y pos-
terior recuperacién en febrero. B “Productos quimicos” y “Alimentos y Bebidas”

fueron los sectores mejor posicionados.

En lineas generales, la industria bahiense
comenzd 1999 con un leve deterioro en su situacion
general, ventas con grandes fluctuaciones y una
poco significativa disminucién en la utilizacion de la
capacidad instalada.

Como sucede la mayoria de las veces,
algunos indicadores presentan diferencias
sustanciales segin se los pondere o no por la
participaciéon de cada empresa en el mercado. De
este modo, en algunos casos, aungque se mantiene la
tendencia de los mismos, los niveles no concuerdan.
Esto se puede observar al analizar la situacion gen-
eral del sector: se encuentra la misma fendencia a la
baja, pero teniendo en cuenta el tamano de las
empresas, los niveles son positivos, mientras que en
caso contrario se encuentran por debajo de cero.
Esto habla a las claras de la dura situacién por la que
afraviesan las pequenas empresas industriales.

Una cuestién diferente se presenta en el caso
de las ventas. En el caso de los resultados
ponderados, se produjeron grandes fluctuaciones
entre el primer y segundo mes del bimestre analizado,
conducta que se arrastra desde noviembre y
diciembre. En febrero las ventas experimentaron un
fuerte ascenso, hasta alcanzar los niveles de
diciembre. Pero si los resultados no se ponderan, las
ventas se observan estables en niveles regulares. De
esto puede deducirse la dificultad de los pequenos
empresarios para colocar su produccion. Esta
afirmacién se puede reforzar analizando las ventas
con respecto a igual periodo del aho anterior. Las
mismas fueron superadas ampliamente, pero sélo
ponderando los resultados. Vale decir que son las
grandes empresas las que mejoraron notablemente
su posicién con respecto al aio anterior.

Con respecto al nivel de stocks, se aprecia

44

un repunte muy leve, que revela que los empresarios
ya no desean mantener sus stocks en niveles muy
bajos, sino tendiendo a normales. Ademds, su politica
indica no variarlos. Los costos financieros se mantienen
estables, aunque se evidencia que las empresas de
menor envergadura los consideran mds altos.

Los planes de produccién indican que varias
empresas que anfes se inclinaban por no variar las
cantidades producidas, se animan ahora a
aumentarla. Esto hace pensar en un aumento de la
utilizacién de la capacidad instalada en los proximos
bimestres, que se mantuvo estable para el fotal de
la industria en el periodo estudiado.

“Se prevé un aumento en el uso de
la capacidad instalada”

En un andlisis sectorial, los subsectores mejor
posicionados son “Alimentos, Bebidas y Tabacos” y
“Productos Quimicos”. El primero evidencia ventas
fluctuantes, al igual que la tendencia agregada. El
segundo revela una notable mejora en su situacion
general. Es este sector el que posee la mds alta
utilizacién de la capacidad instalada. Por su parte,
“Petroquimicas y Refinerias" ha sufrido una caida en
sus ventas, redundando en una baja de la situacion
general.

En cuanto a “Textiles”, se nota una recesién
en el sector, con una baja considerable en sus ventas.
Ademds, las empresas estdn trabajando a un cuarto
de su capacidad. También ha sido “Frigorificos” uno
de los subsectores que ha desacelerado su
desempeno, ya que los buenos indicadores que
presentaba en diciembre han descendido a niveles
normales durante enero y febrero.
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Resultados del mes de febrero de 1999. Sin ponderar

Sit. general Tend. de ventas  Expectativas Planes de prod.
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B Moo [l Desclentadora | Malas [l Disminuir

Alimentos y Bebidas

Prod. quimicos y pldsticos

Construccion

Productos metdlicos

Textiles

Petroguimicas y Refinerias

Frigorificos

Productos de papel

E

L LT
B ([T
[Tl [T

Alimentos y Bebidas

Construccion

L
Prod. quimicos y plasticos | | | | |
L
L]

Productos metdlicos

Textiles

Petroguimicas y Refinerias

Frigorificos

Productos de papel




Encuesta de coyuntura - Sector industrial iae 43

Resumen

Alimentos, Bebidas y Tabaco
Continua liderando de los rankings de ventas y situacién general, impulsado por el buen desempeno de las
empresas de mayor facturacién.

Productos quimicos y Plasticos
Buena performance durante enero y febrero, aunque expectativas poco optimistas anticipan una prob-
able desaceleracion.

Construccion
Situacién general y ventas en declive desde hace algunos bimestres.

Productos metdlicos
Indicadores en retroceso hasta alcanzar los niveles de septiembre y octubre. Alto grado de utilizacién de la
capacidad instalada.

Textiles
Complicaciones para la recuperaciéon por la caida en las ventas. Dificultades para colocar la produccion,
que conducen a reducir la actividad , y junto con ello, la utilizacién de la capacidad instalada.

Petroquimicas
Retraccion general en los indicadores. Disminucion en ventas y acumulacién de stocks pese al leve aumento
en el uso de la capacidad instalada.

Frigorificos
Expectativas optimistas pese al deterioro en el desempeno.

Productos de papel
Baja considerable en la utilizacién de la capacidad instalada.

Posicion relativa de los rubros

Situacién general Tendencia de ventas
Quimicas [ — Alimentos ———
Alimentos — Agregado industria —3
Metales ] Construccion —
Agregado industria ] Quimicas ]
Construccion 0O Frigorificos |
Frigorificos Papeleras (.
Papeleras O Metales  — |
Petroquimicas [ — Petroquimicas | —
Textiles | — Textiles [ — |
-100 -50 0 50 100 -150 -100 -50 0 50 100 150
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Situacion general

Tendencia de ventas
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Sector comercial mayorista

B Las ventas aumentaron sdélo para las empresas de mayor participacion en el
mercadp. ® Como contrapartida, el indicador de situacion general alcanzo niveles
negativos para todo el conjunto de firmas. B Los montos facturados no superaron

a los de igual periodo en 1998.

Una de las principales caracteristicas
observada durante los meses de enero y febrero en
el comercio mayorista fue la generacién de resultados
contradictorios en los indicadores de situacién gen-
eral y tendencia de las ventas.

Desde noviembre de 1998, la situacion gen-
eral del sector ha ido declinando paulatinamente,
comportamiento que quedd reforzado este bimestre,
hasta llegar a niveles negativos en el indicador
pertinente. En tanto, aas expectativas de los
empresarios para los préximos meses acentian esta
tendencia. Sin embargo, las ventas evidencian una
tendencia alcista, en forma escalonada, desde el
valle alcanzado en septiembre de 1998.

“Ningun subsector pudd superar los
niveles de ventas registrados en igual
periodo del ano anterior”

La causa principal de esta dicotomia es la
diferencia de desempenos entre las diferentes
empresas segun su participacién en el mercado. Son
fundamentalmente las ventas de las grandes firmas
las que presionaron hacia arriba al indicador
correspondiente, ya que el resto revela un saldo de
respuesta negativo, de la misma magnitud que el
informado sobre fines de 1998.

Con respecto al ano anterior, ningun
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subsector pudo superar sus niveles de ventas. Inclu-
sive algunos rubros evidenciaron diferencias
altfamente significativas entre los dos anos a favor
del anterior. Tal es el caso de “Maquinarias vy
Aparatos” y “Alimentos y Bebidas”.

“"Combustibles y Lubricantes resulto el
subsector mejor posicionado del
bimestre en lo que a situacién gen-
eral se refiere”

Los stocks retrocedieron nuevamente a los
bajos niveles alcanzados en septiembre, a la vez
que los empresarios muestran intenciones de no
modificarlos. Por su parte, los costos financieros siguen
aumentando gradualmente cada bimestre, sin
atender al tamano de las empresas.

El subsector mejor posicionado en cuanto a
situacion general ha sido “Combustibles vy
Lubricantes”, que mantuvo la performance obtenida
en el mes de diciembre. En tanto, el ranking de ventas
permite observar que “Maquinarias y Aparatos”
profundizé aun mds su recesién. Tampoco estd
pasando por una buena situacién el subsector
“Productos primarios”, ya que continUa en los Ultimos
puestos de los rankings a la vez que las expectativas,
especialmente las de los pequenos empresarios, No
auguran mejoras, al menos en el corto plazo.
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Resultados del mes de febrero de 1999. Sin ponderar

Sit. general Tend. de ventas Expectativas Nivel de stocks
[] Alentadora [] Buenas [] Aumentar
[] Normal [] Normales [] No variar
[l Desclentodora ] Malas [l Disminuir
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Resultados del mes de febrero de 1999. Ponderados
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Resumen

Productos primarios
No hay diferencias en los indicadores segun el tamano de las firmas. Las expectativas anticipan un descenso
en la situacién general. Las ventas no se recuperan. Stocks son significativamente bajos.

Alimentos y Bebidas
Las empresas de mayor facturacién evidenciaron una tendencia de ventas alentadora, pero desmejoraron
su posicién con respecto a igual periodo del ano anterior.

Combustibles y Lubricantes
Lidera el ranking de situacion general. Sus costos financieros, aungue auin elevados, disminuyeron con
respecto a la Ultima medicién.

Magquinarias y Aparatos
Niveles de ventas significativamente menores a los registrados en 1998. Los costos financieros representan
una elevada carga para la mayor parte de las empresas.

Papeleras
Volumen de actividad estable. Situacién general regular. Escasos signos de optimismo entre los empresarios
del sector.

Productos para kioscos
Situacién general relativamente superior para las pequenas firmas. Expectativas optimistas entre éstas.
Tendencia general a la disminucién de existencias.

Posicion relativa de los rubros

Situacidn general Tendencia de ventas
] Alimentos |
Combustibles y lubricantes — :
Productos parakioscos | Agregado mayorista 1
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Situacién general Tendencia de ventas
30 30
20 20 |
10 10 |
O S —— O
/ -10 4
-10 2
-20 |
-20 -30
-30 -40 -
sep oct nov dic ene feb exp -50
99 mar sep oct nov dic ene 99 feb
Nivel de stocks Politica de stocks
30 30
20 4
10 4
10 4
-10 4 I:I I:I 0 |
-10 4
-30 J
-20
-50 -30
sep oct nov dic ene?%9 feb sep oct nov dic ene9? feb
Costos financieros Variacién interanual de las ventas
Papeleras
40
Productos primarios -
30 B Productos parakioscos |
Agregado mayorista |
20 A
Combustibles ylubricantes :
10 Maquinarias y aparatos 1
0 Alimentos | ‘ ‘ ‘ ‘
sep oct  nov dic ene99 feb -100 -80 -60 -40 -20 O
Situacion general 100 260 muybuena 60a20 buena 20a-20 normal -20a-60 regular -60a-100 mala
Ref . Costos financieros 100 a60 muyelev. 60a20elevados 20a-20normales -20a-60 bajos -60a-100 muybajos
ererencias Tendencia de ventas 100 a 33 alentadora 33 a-33 normal -33a-100 desalentadora

Nivel (politica) de stocks ' 100 a 33 elevado (aumentar)

33a-33normal (no variar) -33a-100 bajo (disminuir)

51



Encuesta de coyuntura - Sector comercial minorista

iae 43

Sector comercial minorista

B £/ modesto desempeno atribuible a motivos estacionales se agravo por los efectos de la

devaluacion del real. B Ninguno de los subsectores relevados supererd el nivel de ventas

registrado en el bimestre anterior. B Las expectativas de los empresarios con mayor facturacion

son relativamente optimistas.

El presente afio comenzd con no muchas
satisfacciones para el comercio minorista. Las bajas
registradas en sus principales indicadores fueron la
consecuencia natural del escaso movimiento
transaccional que se produce en los periodos
vacacionales. A esto se sumé la cautela para el
consumo por parte del publico,luego del
desencadenamiento de la crisis brasilena.

Si bien la situacién general no alcanzd
todavia valores negativos, en virtud del desempeno
relativamente superior de las empresas de mayor
tamano, este indicador continGa en baja paulatina
tal como lo evidencié a lo largo de 1998, con algunas
fluctuaciones estacionales.

Las ventas aceleraron su caida, aungue sin
llegar a niveles desalentadores. Esta leve disminucion
alcanzé a todas las empresas -sin ejercer un impacto
diferencial en funcion del tamano de las mismas- y se
debid principalmente al gasto efectuado fuera de la
ciudad con motivo de las vacaciones estivales, y a
la desaceleracién en el consumo luego de las fiestas
de fin de ano. Es a raiz de esto que ningun rubro ha
mostrado un saldo de respuesta positivo.

Con respecto al ano anterior, todos los
subsectores, con excepcion de “Alimentos y Bebidas”,
notaron una baja en sus ventas.

Para los proximos meses, las expectativas
de los empresarios que con mayor facturacion
parecen querer revertir la tendencia a la baja de los
indicadores de desempeno. Sin embargo, el resto de
las empresas acompana el descenso de los mismos,
demostrando inclusive una mayor cuota de
pesimismo.

Algunos indicadores evidenciaron una
retraccién a los niveles registrados en el bimestre
septiembre-octubre. Este es el caso de los costos
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financieros, que se elevaron nuevamente luego de
la baja transitoria experimentada en el Ultimo periodo
de 1998, y de la politica tendiente a reducir ain mas
los niveles de existencias.

“El comienzo del ano no resultd
alentador para el comercio
minorista, aun para los subsectores
con con mejores expectativas porla
época del ano favorable a su nivel
de actividad”

En un andlisis pormenorizado, surge que los
resultados mds sobresalientes del bimestre fueron la
caida de actividad del rubro “Materiales de
construccion” -una de las categorias mds dindmicas
durante el ano anterior- que ha desmejorado su per-
formance, y el estancamiento de “Indumentaria,
calzado y sedas”, subsector que encuentra
dificultades para mejorar y que enfrenta
relativamente bajos niveles de operaciones, aun en
fechas claves o en época de liquidacién de
productos. “Articulos del hogar” continGa liderando
los rankings, aunque con menores niveles de
actividadque el bimestre anterior.

La devaluacién del real impacté principalmente en
“"Repuestos”, que ya presentaba un pobre
desempeno a lo largo del ano anterior, y en
“Vehiculos". La negativa del publico a contraer
compromisos de largo plazo impidié que esta
categoria viera traducidas en mayores ventas las
liquidaciones efectuadas por las concesionarias, a
raiz de la acumulacién de stocks generada por la
caida de las exportaciones, en especial hacia el Brasil..
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Resultados del mes de febrero de 1999. Sin ponderar

Sit. general Tend. de ventas Expectativas Nivel de stocks
[] Buena [] Alentadora [] Buenas [] Aumentar
[] Normal [] Normal [] Normales [] No variar
B Moo [l Desclentadora | Malas [l Disminuir
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Resumen

Alimentos y Bebidas
Mayores ventas con respecto al ano anterior.

Indumentaria, calzado y sedas
Bajos niveles de actividad, aun en fechas tradicionalmente activas.

Articulos para el hogar
Buena situacion general para las grandes firmas.

Papeleria y Libreria
Escasa actividad, habitual durante el verano. Expectativas centradas en el inicio del ciclo escolar

Farmacias y Perfumerias
Altos costos financieros y disminucién en las ventas.

Materiales de construccién
Niveles de stocks elevados por la disminucién en las ventas, a pesar de la época de mayores obras.

Vehiculos
Expectativas desalentadoras por la crisis de Brasil. Niveles de existencias excedentes.

Repuestos
Brusca caida en las ventas durante febrero, contrariamente a lo esperado por la época del ano.

Rodados
Repunte de ventas en enero y posterior caida en febrero.

Cdmaras y Cubiertas
Costos financieros muy elevados para todas las empresas que componen el subsector.

Articulos y repuestos electrénicos
Desmejora en la situacién general y en ventas.

Posicion relativa de los rubros

Situacién general Tendencia de ventas
Articulos del hogar  — | Articulos del hogar
Alimentos y bebidas — Céamaras y cubiertas
Camaras y cubiertas Rodados
Papeleria, libreria, art. oficina Papeleria, libreria, art. oficina
Materiales constr. y pinturerias O Materiales constr. y pinturerias (|
Farmacias y perfumerias — Alimentos y bebidas ca
Repuestos — Articulos yrep. electrénicos —
Indumentaria, calzados y sedas — Farmacias y perfumerias ——
Articulos yrep. electrénicos — Vehiculos ———
Vehiculos — Indumentaria, calzados y sedas ———
Rodados C—— Repuestos —
-150 -100 -50 0 50 100 -150 -100 -50 0
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Situacién general Tendencia de ventas
40 25
30 4 15 |
20 4
5
—
10 4
-5 |
0 ——
-15 4
-10
sep oct  nov dic ene feb exp -25
99 mar sep oct nov dic ene 99 feb
Nivel de stocks Politica de stocks
10 0 |_|
5 | -10 4 | |
-20 |
0 N I
| c
-30 4 ||
-5 | o [
-40
-10 -50
sep oct nov dic ene99 feb sep oct nov dic ene9%99 feb
Costos financieros Variacién interanual de las ventas
Alimentos y bebidas —
Articulos del hogar
50 Materiales constr. y pinturerias [
40 | — e _ _ Vehiculos 1]
Articulos yrep. electrénicos O
30 - Repuestos [ —
Papeleria, libreria, art. oficina —
20 Indumentaria, calzados y sedas | —
10 Farmacias y perfumerias —
Rodados —
0 Camaras y cubiertas [ — |
sep oct  nov dic ene99 feb -150 -100 -50 O 50 100
Situacion general 100 260 muybuena 60a20 buena 20a-20 normal -20a-60 regular -60a-100 mala
. Costos financieros 100 a60 muyelev. 60a20elevados 20a-20 normales -20a-60bajos -60a-100 muybajos
Referencias Tendencia de ventas 100 a 33 alentadora 33 a-33 normal -33a-100 desalentadora

Nivel (politica) de stocks ' 100 a 33 elevado (aumentar) 33 a-33 normal (no variar) -33a-100 bajo (disminuir)
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Panorama econémico

Sin duda, la novedad econdédmica mds
importante del primer bimestre del afio fue la decision
por parte del gobierno de Brasil de permitir la libre
flotacion del real. Esta situacién ha obligado a una
correccion en las tasas de crecimiento previstas (para
la mayoria de las consultoras privadas serd negativa
o nula en el mejor de los casos), y provoca que se
posponga la recuperacién prevista para el primer
semestre hacia la segunda mitad de 1999.

La crisis afecta la economia argentina a
tfravés de dos canales, uno real, producto de los flujos
comerciales existentes entre los dos paises, y otro
financiero a causa de la dificultad de nuestro pais
para poder separarse de la situacién generada en el
pais vecino y seguir atrayendo capitales del exterior
gue permitan la financiacién del crecimiento.

Para este Ultimo sector, como ya se
menciond en el andlisis del sector financiero, no se
observan variaciones de importancia con respecto
al bimestre pasado por el lado de los depdsitos,
mientras que el crédito bancario al sector privado
no financiero aumentd casi U$S 550 millones.

Habrd que esperar para ver que es lo que
ocurre con el sectorreal de la economia, sin embargo,
las perspectivas no son buenas. Muchos sectores
destinan un elevado porcentaje de sus exportaciones
hacia el Brasil ( el ejemplo mas notorio es el sector
automotriz, con mds del 90%, seguido por algunos
rubros del sector alimenticio, como el arroz (85%),
lGcteos (84%) y hortalizas (70%), por lo cual es de
esperar una importante caida en el nivel de
actividad de los mismos.

En el (Ultimo mes del afo ‘ 98, las
exportaciones argentinas cayeron un 13,1% respecto
a igual mes del ‘ 97, a causa de una disminucion en
promedio del 12% en los precios de los productos
exportables y de casi el 2% en los volUmenes
exportados. También se observaron bajas en las
importaciones, producto de una caida del 6% en los
precios de importacién y de una disminucion cercana
al 10 % de las cantidades fisicas de mercaderia
importada.

Tampoco el precio de las commodities
ayudard a sobrellevar las consecuencias de la crisis
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de brasil. La cotizacién de la soja y del trigo reflejan
claramente esta situaciéon. Para la primera, que tuvo
un precio promedio en diciembre de U$S 218 la
tonelada (FOB en el golfo de Méjico), hacia mediados
de febrero su cotizacién habia caido hasta los U$S
191 por ton., mientras que la cotizacién del trigo, en el
mismo puerto, pasaba desde U$S127 por tonelada a
U$S 117 en igual periodo de tiempo. Esta situacion se
confrapone claramente a la experimentada en la
crisis del Tequila, cuando los buenos precios para la
produccién agricola, permitieron suplir en parte, la
escasez de fondos externos.

Con respecto a la situacion fiscal, sigue mal
la recaudacién impositiva, que para el primer
bimestre del ano se encuentra un 2% por debajo a la
observada en igual periodo del aio anterior. La caida
en el nivel de actividad afecté a los ingresos del IVA,
que sufri®, en enero, una caida de 4,8% con respecto
a igual mes del ano pasado, mientras que para
febrero la baja fue del 2,3%. También en este Ultimo
mes se observé una caida en los ingresos por
importaciones, a través de los impuestos que recauda
la Aduana, que bajaron un 18,4% en forma interanual.
En lo referido al financiamiento del sector publico en
el exterior, durante el mes de febrero, y en tan sélo
una semana, el gobierno argentino colocd en el
mercado internacional de deuda, mas de U$S 1000
millones, conlo cual, segun las cifras oficiales, se habria
cubierto las necesidades de financiamiento hasta el
tercer trimestre del corriente ano. Si bien la tasa
obtenida estuvo por encima del nivel pagado en
las crisis anteriores, el acceso al crédito y el
aseguramiento de financiacién conseguido,
mejoraron la posicién del pais frente a los inversores
extranjeros.

A mediados de febrero se publicaron los
datos de creacién de empleos en Capital Federal y
Gran Buenos Aires durante enero de 1999. En los
mismos, se confirmd la tendencia a la baja en los
términos de actividad, a causa de la crisis brasilefa
que se agudizd luego de los anuncios del 12 de enero.
Segun el indice de empleo elaborado por el Ministerio
de Trabajo y Seguridad Social, se observa una caida
de 0,55% con respecto a enero de 1998.
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MERCADO DE CAPITALES
Autorizada por la Comision Nacional de Valores
de la Republica Argentina por la Resolucion N° 6428
de fecha 6 de octubre de 1983.

Y SU

TRIBUNAL DE ARBITRAJE PERMANENTE
Intfegrado por destacados juristas del pais
permifte, a fravés de un proceso idoneo, rapido y efecftivo,
la solucidon de conflictos que emerjan de todo fipo de
confratos.

Autorizada por la Direccion de Rentas
de las provincias de Buenos Aires, Neuquén y Corrientes
como agente de percepcion del Impuesto de Sellos.

LA MEJOR OPCION

¢ Bolsa de Comercio de Bahia Blanca

Av. Colon 2 - Tel: (0291) 455-6000 L ineas Rotativas - (8000) Bahia Blanca



iae 43 Anexo estadistico
CUENTAS NACIONALES
1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998

PBI Nominal ( millones de U$S)  138.203 187.914 230.012 258.183 283.850 278.368 297.665 323.946 335.382
PBI per cdpita (U$S/habitante) 4298 5762 6955 7.698 8346 8071 8510 9.132 9.338
Participacion en el PBI (%)

Consumo 80.3 83.8 84,8 83.6 82,7 81,7 82,6 81,6 81.3
Inv ersién Bruta Interna 14 14,6 16,7 18,2 19.9 18 17.6 20,2 21,2
Exportaciones Bs. y Serv. Reales 10,4 7.7 6.6 6,3 6.9 9 9.4 9.5 9
Importaciones Bs. y Serv. Reales 4,6 6,1 8,1 8,1 9.5 8,7 9,6 11,3 11,4
Ahorro Extemno (1) -1.3 -0.3 2,4 3 4 1.6 1.9 3.6 4,3
Ahorro Doméstico 15.3 14,9 14,3 15.3 15,9 16,4 15.7 16,6 16,9
(1) El ahorro externo representa lainversa del saldo de Cuenta Corriente del Balance de Pagos (utilizando la metodologia del FMI)

Fuente: Estudio M.A.M. BrodayAsociados (Carta Economica)

PRECIOS

Indice de precios al consumidor e indice de precios mayoristas

Bahia Blanca' Capital Federal - Gran Buenos Aires
IPC IPM
Nivel gral. Variacién Nivel gral. Variacion Nivel gral.  Variacién

nov 116,6 -0,2% 323.071,5 -0,19% 109.7 -0,20%
dic 120,3 3.1% 323.622,0 0.17% 108,9 -0,67%
ene 98 120,1 -0,2% 325.365,2 0,54% 107.6 -1,27%
feb 120,1 0.0% 326.791,7 0.30% 107.9 0,40%
mar 120,5 0.4% 326.381,2 -0,10% 1077 -0,30%
abr 120,6 0.1% 326.418,0 0,00% 107.8 0.10%
may 120,6 0.0% 326.182,2 -0,10% 107.5 -0,20%
jun 120,8 0.1% 326.805,0 0,20% 107.5 -0,10%

jul 120,9 0.1% 327.828,4 0,30% 107.2 -0,30%
ago 1211 0.2% 327.828,4 0,00% 106,5 -0,60%
sep 121,2 0.1% 327.791.,6 0.00% 105.4 -1,10%
oct 121,2 0.0% 326.592,0 -0,40% 104,3 -1,10%
nov 1211 0.0% 325.816,5 -0,20% 103.3 -0,90%
dic 120,3 -0,1% 325.772,4 -0,01% 102,1 -1,13%
ene 99 120,3 0.0% 327.308,1 0,47% 101,7 -0,38%
feb 1211 -0,5% 326,782,3 -0,20% 100,9 -0,80%

Fuentes:*CREEBBA - 2INDEC
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MONEDA Y CREDITO

Agregados bimonetarios
promedio mensual en millones de ddlares corrientes

Billetes y monedas Dep. ala vista M1 Caja de ahorro M2 Plazo fijo
ene 98 12.935,2 12.282,8 25.218,0 7.561,5 32.779.5 12.782,9
feb 12.683,5 11.750,3 24.433,8 7.684,3 32.118,1  13.176,8
mar 12.528,4 11.971,7 24.500,1 7.727,6 32.227,8 13.423,0
abr 12.564,1 12.478,1 25.042,2 7.751,2 32.793.4  13.268,2
may 12.621,9 13.032.8 25.654,8 7.990,0 33.644,8  13.465,6
jun 12.684,6 13.539.8 26.224,4 8.211,9 34.436,3 14.136,4
jul 13.452,8 13.015,6 26.468,5 8.619,7 35.088,2 14.360,2
ago 13.204,7 12.971,2 26.175.8 8.536,4 34.712,2  14.652,2
sep 12.625,2 12.669,2 25.324,4 8.125,7 33.450,1  13.736,0
oct 12.379.7 11.914,3 24.294,0 7.894,7 32.188,7  13.498,2
nov 12.403,4 12.010,0 24.413,5 7.869,1 32.282,6 13.751,0
dic 13.043,6 12.716,0 25.779.6 8.191,1 33.950,7 13.572,5
ene 99 13.204,1 12.719.3 25.923,4 8.294,4 34.217,8 13.737.7

Fuente: Estudio M.A.M. Broday Asociados (Carta Econémica) en base a datos del BCRA

Depodsitos en moneda local y extranjera
promedio mensual de saldos diarios en millones de ddlares

MONEDA LOCAL MONEDA EXTRANJERA
A la vista Caja de ahorro Plazo fijo Total A la vista Caja de ahorro Plazo fijo

oct 11.583.1 7.640,7 12.508,6  31.732,4 2.023,0 5.046,0 27.324,1
nov 11.723,5 7.386,4 12.002,8 31.112,7 2.040,2 5.513,5 29.131,7
dic 12.049.0 7.594,5 11.993,0 31.636,5 2.070,5 5.432,0 29.603,0
ene 98 12.282,8 7.561,5 12.782,9  32.627,2 2.148,2 4.969,9 30.233.8
feb 11.750,3 7.684,3 13.176,8 32.611,4 2.321,6 4.930,4 30.881,5
mar 11.971,7 7.727.,6 13.423,0 33.122,3 2.398,7 4.921,2 30.933.4
abr 12.478,1 7.751,2 13.268,2  33.497.5 2.581,2 4.992,4 31.326,4
may 13.032,8 7.990,0 13.465,6  34.488,4 2.472,4 4.953,2 31.181,0
jun 13.539.8 8.211,9 14.139.4 35.891,1 2.242,9 5.132,4 31.835.0
jul 13.015,6 8.619,7 14.360,2 35.995,5 2.227,7 5.240,8 32.502,9
ago 12.971,2 8.536,4 14.652,2  36.159,7 2.170,9 5.273.2 32.987.2
sep 12.699.2 8.125,7 13.736,0 34.561,0 2.278,3 5.605,3 34.197.1
oct 11.914,3 7.894,7 13.498,2 33.307,2 2.318,1 5.576,2 35.280,6
nov 12.010,0 7.869,1 13.751,0  33.630,1 2.325,5 5.296,4 35.083.3
dic 12.716,0 8.191,1 13.572,5 34.479,6 2.830,6 5.298,0 34.400,3
ene 99 12.719.3 8.294,4 13.737,7 34.751,4 2.606,9 5.484,2 35.253,7

Fuente: Estudio M.A.M. BrodayAsociados (Carta Econémica) en base adatos del BCRA
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M3
45.562,4
45.294,9
45.650,8
46.061,5
47.110,4
48.575,7
49.448,4
49.364,3
47.186,2
45.686,9
46.033,6
47.523,2
47.955,5

Total
34.393,1
36.685,4
37.105,5
37.351,9
38.133,5
38.253,3
38.900,0
38.606,6
39.210,3
39.971.4
40.431,3
42.080,6
43.174,9
42.705,2
42.528,9
43.344,7
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Tasas de interés
promedio mensual en porcentaje nominal anual

TASAS DE INTERES PASIVAS TASAS DE INTERES ACTIVAS (*)

Caja de Ahorros Plazo Fijo 30 dias Hipotecarios mas 10 afios  Personales mds 180 dias
Moneda Moneda Moneda Moneda Moneda Moneda Moneda Moneda
nacional exiranjera nacional extranjera nacional extranjera  nacional extranjera
sep 96 3,44 2,53 7.76 5,96 8,26 13,45 40,22 20,95
oct 3,45 2,53 7,44 5,92 8,69 13,14 39.10 21,36
nov 3,45 2,52 7.53 5,92 9,01 13,30 38,90 21,57
dic 3,54 2,55 7.60 5,98 9,08 13,00 40,36 21,39
ene 97 3,45 2,55 7.33 5,90 8,84 12,99 41,15 21,18
feb 3,42 2,51 6,91 5,77 8,91 13,17 41,78 21,11
mar 3,36 2,45 6,77 573 9,21 13,42 40,83 20,91
abr 3,32 2,39 6,67 574 10,97 13,53 38,92 20,63
may 3,30 2,40 6,50 5,68 13,05 13,27 37,72 21,88
jun 3,30 2,38 6,48 5,70 13,60 13,13 36,50 20,06
jul 3,28 2,38 6,42 5,68 12,71 12,82 34,35 19,92
ago 3,28 2,38 6,38 5,71 12,94 12,92 34,79 19,93
sep 3,24 2,45 6,43 571 13,13 11,39 33,42 19,53
oct 3,22 2,45 6,70 5,88 12,95 11,53 31,26 19,55
nov 3,32 2,74 8,78 6,40 13,21 11,65 29,54 20,14
dic 3,38 2,64 8,28 6,48 13,07 11,84 27,58 20,39
ene 98 3,17 2,43 7.71 6,35 13,28 12,34 30,76 20,29
feb 3,10 2,4 6,81 6,05 12,67 12,73 34,39 20,55
mar 3,07 2,35 6,76 6,03 11,85 13,49 33,73 20,26
abr 3,05 2,31 6,69 5,96 9,95 13,5 32,35 19,52
may 3,03 2,29 6,68 5,94 10,39 13,16 31,48 19,41
jun 2,97 2,27 6,70 5,90 10,66 12,38 31,27 19,13
jul 2,97 2,29 6,79 5,95 11,15 12,64 29,25 19,59
ago 2,97 2,41 7.18 6,14 9,95 12,31 32,00 19,02
sep 2,96 2,42 10,39 7.83 13,22 12,51 33,32 18,88
oct 2,96 2,48 9,25 7.3%9 13,27 11,86 38,10 21,21
nov 2,94 2,45 7.99 6,62 13,68 12,40 38,61 22,08
dic 2,93 2,39 8,07 6,70

(*) para préstamos atasa fija

Fuente: BCRA
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Sector industrial

SITUACION GENERAL may jun jul ago sep oct nov dic ene99 feb mar*
Alimentos, Bebidas y Tabacos 46 60 46 46 46 45 4] 4] 44 45 0
Productos quimicos y pldsticos 38 38 22 20 31 31 20 20 50 49 -21
Construccién 4] 4] 25 23 53 53 20 32 10 10 22
Productos metdlicos 0 0 -25 13 25 25 75 75 50 25 -22
Textiles -48  -50 -50 -50 -70 -48 -46 -46 -48  -50 -50
Petroquimicas y Refinerias 0 0o -10 -10 11 11 25 25 -9 19 -13
Frigorificos -28  -28 10 -30 9 -30 50 89 1 1 33
Productos de papel -2 -17  -34 25 -42 -33 28 37 20 -9 22
Agregado industria 29 35 25 23 39 35 34 42 23 22 8
(*) Expectativas de marzo

TENDENCIA DE VENTAS

Alimentos, Bebidas y Tabacos -2 -2 -1 28 -2 27 -2 86 -2 95
Productos quimicos y pldsticos 68 68 91 61 4 4 55 55 28 28
Construccién 42 42 33 22 50 50 6 31 30 39
Productos metdlicos 0 -50 0 75 0 -25 50 0 -75 -50
Textiles -50  -55  -52 52 -96 -48 -88 -44 -91 -95
Petroquimicas y Refinerias 0 9 20 -1 20 -11 0 0 -39 -56
Frigorificos -28  -28 10 -30 -20 -79 21 99 2 2
Productos de papel 18 -12 -6 -11 -66 37 57 57 0 -23
Agregado industria 8 5 12 16 12 17 7 55 3 43
COSTOS FINANCIEROS

Alimentos, Bebidas y Tabacos -5 -15  -14  -14  -14 -14 -4] -41 -46 -46
Productos quimicos y pldsticos 49 49 28 28 85 85 49 49 55 55
Construccién 33 33 2 2 -4 -4 -2 -7 23 17
Productos metdlicos 25 38 25 25 25 25 0 0 0 0
Textiles 23 0 22 -28 78  -86 -2 27 21 -23
Petroquimicas y Refinerias 20 -20 3 3 3 3 -20 -20 -23 -23
Frigorificos 51 51 77 77 80 80 6 6 63 63
Productos de papel 18 50 18 31 56 100 62 69 3 5
Agregado industria 13 14 6 6 7 6 -15 -16 -3 -5
UTILIZACION CAPACIDAD INSTALADA

Alimentos, Bebidas y Tabacos 61 61 57 57 57 56 42 42 40 40
Productos quimicos y pldsticos 82 82 86 86 39 64 83 84 89 89
Construcciéon 76 76 71 72 74 74 67 74 64 65
Productos metdlicos 4] 39 66 71 76 80 84 76 82 79
Textiles 53 51 53 53 18 18 27 26 28 26
Petroquimicas y Refinerias 95 94 94 94 90 92 42 35 56 56
Frigorificos 64 64 58 65 52 63 63 64 60 60
Productos de papel 39 39 58 58 33 40 68 71 35 35
Agregado industria 66 68 66 67 65 67 57 58 55 55
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Sector comercial mayorista

SITUACION GENERAL

Productos primarios

Alimentos y bebidas

Prod. quimicos y deriv . del petréleo
Maquinarias y aparatos

Papeleras

Productos para kioscos y golosinas
Agregado comercio mayorista

(*) Expectativas de marzo

TENDENCIA DE VENTAS

Productos primarios

Alimentos y bebidas

Prod. quimicos y deriv . del petrdleo
Maquinarias y aparatos

Papeleras

Productos para kioscos y golosinas
Agregado comercio mayorista

NIVEL DE STOCKS

Productos primarios

Alimentos y bebidas

Prod. quimicos y deriv . del petréleo
Maquinarias y aparatos

Papeleras

Productos para kioscos y golosinas
Agregado comercio mayorista

POLITICA DE STOCKS

Productos primarios

Alimentos y bebidas

Prod. quimicos y deriv . del petréleo
Maquinarias y aparatos

Papeleras

Productos para kioscos y golosinas
Agregado comercio mayorista

COSTOS FINANCIEROS

Productos primarios

Alimentos y bebidas

Prod. quimicos y deriv. del petrdleo
Maquinarias y aparatos

Papeleras

Productos para kioscos y golosinas
Agregado comercio mayorista

may

32
19
40
19
-45
-17
17

-50
97
53
49

-10

-34
32

o o O

28
-21

29
30
69
72
40
17
36

jun

-44
-21

49
-21
-34
-23

31
-59
75
72
29
66

jul

46
53
14

-32
14

-85
44
53
57

-10

-63
-1

15
11
18
-69
-98

-41

29
-69
65
-23

50
28
81
53
40
-16
40

ago

36
53
-21
-10
-15

-85

53
16
-21
-30
-21

15
11
18
-79
-32

-41

29
-79
65
-24

50
28
81
53
29
-16
39

sep

-44

45
34
-35
-32

-44
-31
47
21
-10

-24

-52
-30

-14
-90

-40

-30
-10

29
-69

-20

85
75
40
-32
18

oct

4]

45
34
-40
-32

-35
-34
47

-21
33
-23

nov

24

o O

-21
31
78
78
40
53
22

dic ene 99
-44 -50
43 -2
7 18
-28 =31
-40 -50
3 1

0 -22
-53 -4
59 75
-43 -46
-43 -82
0 -12

0 -32

5 23
-52 -100
0 -12
-30 9
-19 -46
79 88
0 0
-10 -27
0 0

3 -12

0 -9

5 -17
79 88
-100 -35
9 3
-21 -2
31 49
78 4]
78 79
29 38
53 17
21 33

feb mar*

-50
-9
18

-31

-50

1

-25

72
46
-82

-32
23

-100
-12

-46
100

-26

-12

-38
100
-35

49
41
79
50
17
35

-38
-17

-6
-67
-67
-24
-31
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Sector comercial minorista

may jun jul ago sep oct nov dic ene 99 feb mar*
SITUACION GENERAL
Alimentos y bebidas 45 45 37 37 42 42 37 37 34 34 37
Indumentaria, calzados y sedas 8 8 -1 -4 38 -56 -40 -40 -50 -43 -34
Articulos para el hogar 50 48 14 31 49 62 48 94 95 48 48
Papeleria, libreria, articulos para oficina 36 36 68 50 36 18 18 18 -32 0 0
Farmacias y perfumerias =27 -27 24 24 20 -3 -27 24 -40  -40 -5
Materiales construccién y pinturerias 18 12 26 26 62 61 11 44 -15 -15  -35
Vehiculos 55 40 81 66 26 -33 31 -42 1 -57 -80
Repuestos 13 -9 -3 1 -5 -5 24 24 -9 4] 14
Cdmaras y cubiertas -50 -50 -44  -44 36 -45 27 32 40 0 -40
Rodados 50 0 0 -50 -25 -50 -25 -100 -50 -100 0
Articulos y repuestos electronicos 27 38 33 21 -16 -12 -16 -6 -27  -44 -7
Agregado comercio minorista 32 27 31 30 19 21 18 15 15 0 2
(*) Expectativas de marzo
TENDENCIA DE VENTAS
Alimentos y bebidas -1 -2 -8 -8 -l -1 0 -1 -5 -15
Indumentaria, calzados y sedas 7 7 -10 -19 -76 -70 -77 -70 -78 -78
Articulos para el hogar 99 95 -35 2 -37 62 97 95 92 0
Papeleria, libreria, articulos para oficina 36 36 36 36 36 36 -27 -64 -64 0
Farmacias y perfumerias -7 -7 50 50 -7 -5 -5 0 -77 =77
Materiales construccion y pinturerias 53 40 41 48 48 48 50 50 -23 -12
Vehiculos 100 71 100 100 42 -78 32 -29 3 -78
Repuestos -54 -90 -34 -42 -54 -54 -97 -48 -31 96
Cdmaras y cubiertas -100 -100 -88 -88 -18 0 -8 64 0 0
Rodados 100 0 -50 0 0 0 0 0 50 0
Articulos y repuestos electrénicos 33 54 54 42 -12 o -12 -12 12 -35
Agregado comercio minorista 39 32 23 27 3 2 0 -3 -10 -17
NIVEL DE STOCKS
Alimentos y bebidas -1 -1 4 -10 -8 -8 -7 -6 -2 -1
Indumentaria, calzados y sedas 17 17 1 7 -56 -20 -20 -20 31 31
Articulos para el hogar 926 96 35 0 96 6] 98 926 97 95
Papeleria, libreria, articulos para oficina 100 100 100 100 36 36 36 0 0 0
Farmacias y perfumerias 84 -3 -1 -1 -54 -8 -2 -2 -8 -8
Materiales construccién y pinturerias -4 -4 0 0 0 0 -10 0 66 66
Vehiculos 0 o 22 0 -58 -29 -29 0 -29 0
Repuestos 80 72 80 36 12 -12 0 -48 -64  -64
Cdamaras y cubiertas -18 -18 0 0 -28 -28 -18 -18 0 0
Rodados 0 5 -5 100 0 -100 -50 0 0 0
Articulos y repuestos electronicos 21 -12 0 0 21 21 -13 -13 21 21
Agregado comercio minorista 22 21 2 -12 -6 -1 0 1 -5 -1
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Anexo estadistico

may
POLITICA DE STOCKS

Alimentos y bebidas -21
Indumentaria, calzados y sedas -8

Articulos para el hogar -1
Papeleria, libreria, articulos para oficina 36

Farmacias y perfumerias 0
Materiales construccion y pinturerias 0
Vehiculos 26
Repuestos 36
Cdamarasy cubiertas -10
Rodados -50
Articulos y repuestos electronicos 54
Agregado comercio minorista -14

COSTOS FINANCIEROS

Alimentos y bebidas 4
Indumentaria, calzados y sedas 35
Articulos para el hogar 50
Papeleria, libreria, articulos para oficina 14
Farmacias y perfumerias 50
Materiales construccién y pinturerias 29
Vehiculos 29
Repuestos 72
Cdmarasy cubiertas 68
Rodados 25
Articulos y repuestos electrénicos 50
Agregado comercio minorista 23
Referencias

jun

-10

35
50
14
50
29
29
72
68
25
50
23

jul ago sep

-98 92
7 -5
-36  -36
=27 27
0 -49

0 0
-3 -3
-80  -44
0 0

0 0
33 33
-25  -25
7 7
48 48
50 50
14 14
51 51
5 5
50 50
71 71
100 100
25 50
56 56
16 17

-90
-43
-98

19

48
81
14
54
34
69
60
19
50
33
42

nov

12
22
28
50
54

34
74
50
50
56
29

dic ene 99 feb

-93 92 -92
33 -1 -1
-96 97 -95
0 0 0

0 -8 -8
-3 -7 -17
-42 7 22
0 0 0
72 0 0
0 0 0

0 0 -35
-10 -31  -34
12 8 8
22 43 43
28 99 99
50 50 50
76 55 55
2 58 58
48 48 48
74 50 50
50 100 100
50 50 50
56 56 56
31 40 40

a los rangos de valores de los saldos de respuesta obtenidos en la encuesta de coyuntura

(vdlidas para los sectores industrial, comercial mayorista y comercial minorista)

Situacién general: 100a60 muybuena 60 a20 buena

Costos financieros: 100a60 muyelevados 60a20elevados 20a-20 normales

Tendencia de ventas: 100a33alentadora 33a-33 normal

Nivel de stocks: 100a33elevado  33a-33normal

Politica de stocks: 100a33 aumentar  33a-33 no variar

20a-20normal

-20a-60 regular

-20 a-60 bajos

-33a-100 desalentadora

-33a-100 bajo

-33 a-100 disminuir

-60 a-100 mala

-60 a-100 muy bajos
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