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Los empresarios bahienses
creen en la convertibilidad

Durante el bimestre octubre-noviembre hubo
1mp?1_'tantes novedades en el plano de la
pO]lthB.. econdémica. La sucesién de
acontecimientos trascendentes y las
respuestas oficiales (politicas adoptadas)
impactaron de modo diverso sobre las
expectativas de la poblacidn.

La credibilidad sobre la politica econémica
s un aspecto fundamental en el
funcllona_mlento de la economia y en buena
medfda Incide sobre la viabilidad de las
medidas econdmicas adoptadas. Esto es as{

dado que las expectativas juegan un roi
fundamgntal en el desarrollo de los procesos
economicos. Identifican laimagen que tienen
los operadores econémicos acerca del futuro
desenvolvimiento de la economia. Pero no
€s esta 1dea en si misma el rasgo mds
desfacado de las expectativas, sino las
acciones que los agentes econémicos llevan
acabo, en base a la idea que se forman sobre
los hechos futuros.

D_e esta forma, conocer las expectativas
que 'tlenen los agentes econdmicos sobre el
destino de la economia permite, en cierta
forma, anticipar el futuro desenvolvimiento
de la misma.

En est4 edici6n se incluirdn los resultados
de un estudio reciente dirigido a captar las
CXpectativas prevalecientes en el
cmpresariado bahiense tras los hechos de
gzﬁt;re y noviemb::e. Antes de exponer y
obtenitgl;ar- los principales rf?:sultados
e acs, corilwiane hacer'un rapido repaso
naCionalo?;mlmlentos recientes en el plano
—— (los problemas de§encadenantes de

crisis, la respuesta oficial y el estado de

situacién a principios de diciembre). Este
escenario comtun para todos los empresarios
constituye uno de los principales ingredientes
a partir del cudl estos forman sus expectativas.

Principales aspectos de la coyuntura
a fines de noviembre de 1992:

1)Efectos derivados de las medidas

del 28/10/92:

a) Se estaria reconociendo
oficialmente la distorsién de precios relativos
(atraso tipo de cambio real) y el gobierno se
muestra temeroso de un desequilibrio en la
balanza de pagos.

b) Disminuye la apertura de la
economia (mayor arancel, menor dispersion,
subsidios implicitos).

¢) Se perderia credibilidad afectada
por las dudas sobrela permanencia de reglas
(posibilidad de adopcion de posturas
intervencionistas; dolar comercial por
encima de délar financiero).

2) Aumentos de reclamos sectorialesy
sintomas de debilidad del poder politico:
a) Paro de sectores rurales
b) Paro de la CGT
¢) Conflictos internos del poder

politico

d Dudas sobre la perma-nencia del
Ministro Cavallo

e) Aumento del gasto en el
Presupuesto 1992; posibilidad de medidas
de politica econémica con fines electorales.

f) Dificultades en la aprobacion de
medidas laborales y previsionales;
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negociaciones con los sindicatos para lograr

apoyo parlamentario.

3) Los hechos anteriores provocan cambios
en las expectativas de los agentes economicos

que se traducen en "acciones defensivas”:
sustitucion de activos financieros en pesos
por délares e inversamente con los pasivos.

4) Las acciones anteriores provocan un
esbozo de "corrida cambiaria”.

5) Para financiar el aumento de lademanda
de délares se utilizan los depdsitos bancarios
en pesos, con lo cual la corrida cambiaria
insinuda convertirse en corrida bancana. La
reaccién natural de los bancos es procurar
reforzar su situacion de liquidez. Todo esto
es traduce en suba de la tasa de interés,
restriccion del crédito y menor nivel de
actividad (posibilidad de recesion

6) La posible recesiéon empeora el pan-
orama futuro y la expectativas:

a) El menornivel deactividad presagia
menor recaudacion impositiva y problemas
para el equilibrio fiscal.

b) Ademds, acentia las dificultades
sectoriales y las presiones sobre el poder
politico.

7) El gobierno adoptd la posicién de
reafirmar las lineas principales del programa
econdmico. Procurarecobrar la credibilidad
publica sobre las reglas fijadas a fin de
desalentar las conductas defensivas descritas
antes.

a) Cumplimiento de la ley de
convertibilidad, vendiendo la totalidad de los
ddlares demandados.

b) Acentuar la posibilidad de que los
agentes econdmicos puedan usar
indistintamente pesos o ddélares en sus
transacciones, deacuerdo a sus deseos. Estas
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medidast:ransmitenlasaﬁaldequee1 :
no va a manipular la relacién camh;

conductas preventivas.

¢) Entre esas medidas estd |
posibilidad por parte de los bancos de u&;
pesos o dolares para constituir sus encajes

d) Otra medida en el mismo sentido é;
la autorizacion para abrir cuentas cormentes
en dolares.

e) La afirmacion de Cavallo de que e}
ano proximo se gastard de acuerdo g
presupuesto en la medidaen quela recaudacion
impositiva lo permita y, de lo contraro, se
disminuiran las autorizaciones
presupuestarias, apunta a tranquilizar las
expectativas respecto al mantenimiento del
equilibrio fiscal en un afo electoral.

8) La reafirmacién y profundizacién del
programa permite superar la crisis. De todos
modos, subsisten problemas bdsicos,
principalmente, desajuste de precios relativos,
dificultades para la consolidacion de un
proceso de crecimiento sostenido que sélo
puede basarse en la inversién y la eficiencia.

Tras esta serie de acontecimientos, cabria
preguntarse como se ve impactada la
credibilidad de los empresarios locales.
Las preguntas se orientaron a tratar de
determinar qué esperan los empresarios de
1993, cémo evaldan la posibilidad de una
devaluacién, y cudles son las inversiones que
les resultan m4s atrayentes.
En primer lugar, el peso de la corriente
pesimista, optimista y neutral se halla
parejamente distribuido en las tres alter-
nativas. Ante la pregunta referida a las
perspectivas sobre la situacién general del
Pais de aqui a un afio, se observa una
equilibrada distribucién de porcentajes en las

respuestas: mejor (28%), igual (37%) Y
peor (35%)
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COMO ESTARA EL PAIS DE AQUI A UN ARO ?

EXPECTATIVAS DE AQUI A UN ANO

INDUSTRIA AUMENTOS YBEBDAS | @ |  [CESeEmssi7 504
COM. MIN. VEHICULOS | 5 . - EEEER35T%
COM. MIN. CAMARAS Y CUBIERTAS | ? 5 )25 00%
COM MIN FARMACIAS | @  IEE)2000%
COM. MAY. AUMENTO Y BESIDAS | E; . EWe03% .
COM. MIN. ARTICULOS PARAEL HOGAR ], ¢ ¢ ¢  [ooow
COM. MIN. UBRERIA, PAPELERIA. A:-":T,a:u:mmﬂ' ; ; : [lo.oo%
COM. MIN. INDUMENTARIA. CALZADO Y ssms:ﬂ : : : [0.00%
COM. MAY. PRODUCTOS PRIMARIOS ; ; ; 00%,
COM. MAY.MAQUINARIAS Y APARATOS : :' : 0.00%;
COM. MIN. ARTICULOS Y REPUESTOS ELCTRONICOS | E 5 : igo 00%:
COM. MIN. REPUESTOS | |  +1250% ;
COM. MIN. AUMENTOS Y BEBIDAS L -16.67%: I
COM. MIN. MAT. DE CONSTRUCCION-PINTURERIAS | |  -16.67%; (il
INDUSTRIA DE LA CONSTRUCCION | . -2c.00% NN
INDUSTRIA QUIMICA. PLASTICO Y CAUCHO | | -25.00% (-
COM. MAY. QUIMICOS, GAS Y DERIV DE PETROLEO 33 33%
INDUSTRIA HIERRO Y ACERO R.33%

COM. MAY. PAPELERAS, KIOSCOS Y GOLOSINAS ——
- 20% -60% -40% -20% 0% 20% 40% 60%
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La mayoria de los empresarios no
ve factble una devaluacidn,
fundamentalmente porque las secuelas
sobre tasa de inflacién conducirian a una
situacién dificilmente controlable para el
gobierno.Los resultados revelan que el
63% de los empresarios Cree que no se

e

= 1

va a devaluar, mientras que el 33¢
restante a2puesta a una devaluacién.De esta
33 %0, de empresarios con expectatives
devaluaciéon, el 71 % considera que se
devaluara en el primer trimestre del 93 ¢] 25
7 en el segundo, y solo el 4 % en diciembre
de este ano.

CONSIDERA POSIBLE UNA DEVALUACION 7

CUANDO CREE QUE HABRA UNA DEVALUACION 7
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CONSIDERA NECESARIA UNA

COM. MAY. PRODUCTOS PRIMARIOS | - =IO
COM. MIN. REPUESTOS } * B 50.00%
COM.-MIN. ARTICULOS Y REPUESTOS ELCTRONICOS -

INDUSTRIA DE LA commcmu—ﬁ m

COM. MAY.MAQUINARIAS Y APARATOS § =

COM. MAY. QUIMICOS, GAS Y DERIV DE PETROLEO ‘1
COM. MIN. VEHICULOS
INDUSTRIA ALIMENTOS Y BEEIDAS
COM. MIN. MAT. DE CONSTRUGCION-PINTURERIAS
COM. MIN. ARTICULOS PARA EL HOGAR |}
COM. MIN. ALIMENTOS Y BEBIDAS |
INDUSTRIA QUIMICA. PLASTICO Y CAUCHO
COM. MAY. ALIMENTO Y BEBIDAS
COM. MIN. INDUMENTARIA, CALZADO Y SEDAS
COM. MAY. PAPELERAS, KIOSCOS Y GOLOSINAS
COM. MIN. FARMAGIAS
INDUSTRIA HIERRO Y ACERO
COM. MIN. CAMARAS Y CUBIERTAS

COM. MiN. UBRERIA, PAPELERIA, ART.OFICINA

De los resultados obtenidos, puede
Inferirse que para el 93, predomina un nivel
de optimismo normal (situacién sin mayores
cambios respecto a la actual), y que una
medida de devaluacién no parece ser una
alternativa v4lida para la mayor parte de los
empresarios locales y se mantiene la
credibilidad en los lineamentos bdsicas de la
actual polftica econémica.

EVALUACION

503"‘-’:

En este sentido, los empresarios han
aprendido una importante leccién: “la
estabilidad por si sola no basta, pero sin
estabilidad no hay posibilidad de
crecimiento”.

Otro aspecto analizado es el referido a las

preferencias de inversion.
Las alternativas brindadas cubrian un

amplio espectro de oportunidades
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financieras. Las respuestas se concentraron
en aquellas opciones de naturaleza real
(predominantemente en inversiones dentro
de la empresa, y en menor medida en
inmuebles y nuevos emprendimientos
productivos) en detrimento de aquellas de
tipo financiero (depdsitos a plazo, titulos,
etc.). Estd nftida preferencia por
reinversiones frente a cualquier otra
alternativa de inversién pone de relieve la
necesidad de créditoa tasas razonables para
realizar las transforma-ciones orientadas a

SIUSTED TUVIERA U$S 50.000

-

e

una mayor productividad
desenvolvimiento de las fi
contexto econdmico.

En un marco extremadamente simplificadg

la escasez de capital en esencia responde 3 13'
ausencia del ahorro (primera condicidn), e
otros términos, al excesivo consumo’ en
relacionalos niveles deingresos disponibles.
La ausencia de tasas razonables bdsicamente
refleja la falta de un volumen significativo de
ahorro (segunda condicién) que induzca ala
competencia y a la disminucién de tasas.

QuUE permitap ¢
rmas en el Nueyo

" " - & 2 " % r W < - = w e p— g o Y = R A - &
- % * : w . -l. " 23 A L L R - ".I. X - _" _ik ""'.-.._t:I|I Fr'- h:‘;:;ll. :- h.gll‘- '.?Ll' . 1:
\

|
EN QUE PORCENTAJE LOS INVERTIRIA 7 '-
-iﬂ\%hﬁ‘\‘ﬁu‘:.‘ﬂ\‘:h\ﬁ?ﬂh‘h‘n‘ﬂh‘?hﬂn . T 1 . t

SU EMPRESA _ R -90‘5 \

(T IR

NMUESLES [ 11 G4% | 5 § )

E:QH-.% E : : . ;

NUEVOS EMPRENDIMIENTOS B3 25% I 5 i
Lo z ;

PLAZO FIUO EN U$S [RRHIG 70% : : ;

OTROS @3 #7% ¢ ! 5 -f :

S ' f

ACCIONES 2 36% : :

4 5 x

TIT.PUB [0.8G% * 5

4 i 1 | - : :f

PLAZO FIJO EN $ uacﬁ% ;o F |

Dadr:zl ¢l papel excluyente de la alternativa
asociada a la reinversién dentro de 1a propia
cmpresa, se anade una descomposicién de la
recspuesta promedio entre las distintas
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actividades comerciales ¢ industri
resultados permiten identificar los su
con mayorces descos de incrementars
de trabajo o de mejorar sus instalac
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CUANTO INVIERTEN EN SU EMPRESA

COM. MAY.MAQUINARIAS Y APARATOS |

COM. MIN. LUBRERIA, PAPELERIA, ART.OFICINA

| COM. MIN. CAMARAS Y CUBIERTAS |
COM. MIN. ARTICULOS Y REPUESTOS ELCTRONICOS |
COM. MIN. VEHICULOS

COM. MAY. PRODUGTOS PRIMARIOS |

COM. MIN. REPUESTOS

GOM. MIN. ALIMENTOS Y BEBIDAS |
COM. MIN. ARTICULOS PARA EL HOGAR |

COM. MIN. INDUMENTARIA, CALZADO Y SEDAS
COM. MIN. MAT. DE CONSTRUCCION-PINTURERIAS
COM. MAY. QUIMICOS, GAS Y DERIV DE PETROLEO |
COM. MIN. FARMACIAS
INDUSTRIA QUIMICA, PLASTICO Y CAUCHO |
INDUSTRIA DE LA CONSTRUCCION
COM. MAY. ALIMENTO Y BEBIDAS |
INDUSTRIA ALUMENTOS Y BEBIDAS |
COM. MAY. PAPELERAS, KIOSCOS Y GOLOSINAS |
INDUSTRIA HIERRO Y ACERO | 42 50%

Los signos desalentadores en las ventas
comerciales y el repunte de la industria.

Los resultados de la encuesta de coyuntura local
revelan algunos altibajos en la actividad econémica
durante el \iltimo bimestre. Durante el mes de octubre
s destaca importantes recuperaciones de demanda en
el sector industrial y comercial minorista. En ambos
c8508, partiendo de niveles desalentadores, las ventas
de los comercios minoristas recuperan un ritmo califi-
cable como normal en tanto que la demanda industnal
vuelve a exhibir signos alentadores similares a los de
;‘:ﬂzﬂmidn, El E.Sli.idﬂ de &nimo de los empresarios
o e l:smnntn 1m;?actndn durante este mes por
. esaceleracidn de las ventas de los meses
E:;::zss}nbulm‘nt: nnﬁ'iﬂmhm. h? flclividaq t{?mﬂmiﬂl
sbre vunll; a‘ n hl?,-sflnnl SO f:uslahlhm. Los tndlcml‘ﬂrm-:
Ml e ;:;:1 Ican en niveles aFnrdﬂs con un l"lll:l‘lﬂ
nda. La recuperacién del mes anterior

S Intem . _
'MPpe pero no se observan signos de decaimiento

e e e P ——

L]

. . . s, i "E————

|

57.50% |
S0.07% |

1 ] B ) fl:"‘"T
0%1 03R0NR0KI0 NS00 OXE0CY 00K

de la actividad en ambos sectores. Los empresas viven
una situacién general normal.

El panorama descrito contrasta con la situacién gen-
eral del comercio mayonsta. En el bimestre bajo
andlisis es posible identificar una desacelecidn de las
ventas. Esta tendencia desfavomble persiste en octubre
y con mayor lutensidad en noviembre. Este proceso
desemboca en un ritmo clarmmente desalentador en la
demanda del \dltimo mes.

Los niveles de stock tienden a ser bajos tanto en el
sector comercial mayorista como en el industrial. Sio
embargo, esta camcter(sticacomiin respondea distintos
motivos. En el primer caso, el contexto de bajas ventas
condujo a los empresarios a disminuir sus niveles de
existencias en meses recientes y el stock actual refleja
la polftica adoptada en meses previos. BEn seatido
contrario, los stocks inferiores a un nivel normal de la
industria responden al fuerte repunto do la demanda

observado en octubro. |
Resumiendo, se identifican cambios de tendencia en
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un sentido alentador en el mes de octubre, tanto en el
sector industrial como comercial minonsta. El sector
comercial mayonsta evoluciona on sentido
desfavorable. De confirmarse las oxpectativas
empresanales para el mes de diciembre, cabria esperar
una estabilizacién de las ventas en los primeros dos
sectores en niveles cercanos a la normalidad. Por otra
parte, las empresas mayoristas continuarian
enfrentando una desaceloeracién do la demanda. Si
estas hipdtesis se verifican, los repuntes de ventas en
algunas sectores asumirfan un cardicter transitorio.
Dicho en otras palabras, al margen de factores
astacionales que puedan incidir en distintos sentidos
sobre la actividad comercial de la ciudad (en sentido
positivo las fiestas y negativamente el receso del

verano), en Principio no se ides
puedan explicarun nuevo boom
so mantienoe estabilizada en niv
normalidad.

La Lls.xﬁnmlf.wruciﬁn (!E los dltimos mases clarame
rm-zpmldu en el excesivo costo del erédito quo en b \
parte financid el aumento del consumo iniciado y :] -
do | (991 y cuya dovolucién di::minuyn st 11:1‘1;?3
cativamento el ngreso disponible para gu_ﬁlﬂqbd‘; :
gante. A corto pluzn, teniendo en cuenta quo hmlwm H
a crédito no se han renovado con la misma inltttluilhil:
do meses nnltarinm-:. cabrin CSpoerar una n:l:.upc.r:wil‘.n
del poder de compra de los consumidores en |a medida
que cancelen totalmente sus compromisos por COmpras
financiadas.

Mifican nlcmﬂnlns
deventas. Lado
cles ain inferio

Juo
mandy
es a g

nig

PORCENTAJE DE MERCADO Y DE EMPRESAS IMPORTADORAS

COM.MAYORISTA
COM.MINORISTA
INDUSTRIAS

% MERCADO %EMPRESAS
' NO S1 NO
45,0 55,0 48,58 | 51,42
74,51 | 25,39 | 62,14 | 37,86
21,07 | 78,93 14,44 | 85,56

* Datos de Noviembre

NO (55.0%)
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e
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PORCENTAJE DE MERCADO IMFORTADOR
r COMERCIO MINORISTA

NO (25.4%)
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PORCENTAJE DE MERCADO IMFORTADOR
INDUSTRIA
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PORCENTAJE DE EMPRESAS CON PRODUCTOS IMPORTADOS
Industria

C.Mayorista C.Minorista

66 %
56%

2%
49 %

7%
30%
25%
14%

Yo
Julio

Septiembre
Noviembre
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[a importacién tanto de mercaderfas en el sector
comercial, comn de insumos en el sector industrial,
puede enfocarse desde vanos aspectos. Si consideramos
el porcentaje de empresas que realizan tales
operaciones, surge claramente un predominio del
secilor minorista (62 % de empresas), a pesar de que ha
habido un disminucién en el mismo con respecto al
bimestre anterior (81%). Las emprezas industriales
son las menos propensas a importar y, actualmente,
s6lo un 14 % adquiere insumos en el exterior. Por otra
parte, 81 tenemos en cuenta el modo a través del cual

se realizan las importaciones, vemos que en la industria
prevalece lacompraen el pafs de origen, contrariamente
al comercio minorista que opta por utilizar importadores
radicados en Buenos Aires. El comercio mayorista,
por su parte, también opta por la importacién en
origen, aunque en menor medida. Cabe destacar, que
para este perfodo es pricticamente nula la participacion
de las transacciones a través de importadores locales
Y toma vigor, en cambio, operaciones alternativas
como pueden ser el pool de empresas o la adquisicién
de mercaderfa producida por filiales en el exterior.
Finalmente, si se observa el porcentaje en que las
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compras de mercaderfas y/o insumos importzdos
representan en el total de las compras realizadas por
las empresas, es posible apreciar una crecienls
participacién de la relacién en todos los se:clo'rf:ii
durante el mes de octubre y luego una suave declinaion
en noviembre que mantiene, no obstante, un nivel
mayor que para el bimestre anterior. A un nivel mas
desagregado (es decir, comparando mnjmmmmmlﬂi
distintos rubros minoristas, mayoristas y las actividades
industriales), la variabilidad ser4 mayor pudiéndose
diferenciar rubros especialmente destacados por SY
aclividad importadora. En el sector ma)'ﬂfiﬂ-_“ €
evidenci4 un fuerte crecimiento en el rubro M4aquunas
Y Aparatos que pas6 de un 3 % a un 27 % de mercaderias
importadas.  Algo similar aconteci6 en el 560
minorista con el rubro Papel, Librerfa y Artfculos dé
oficina que alcanz6 en octubre-noviembre niveles de
m4s del 60%, quintuplicando las cifras del Gltimo
perfodo y superando su méxima de mayo (47 %). POr
supartecl rubro Artfculos para el hogar experimeatd
.o baja importante que coincide con la intenci6o de
l'ﬁuid"" stocks acumulados anteriormente y que 5¢ bab
V1510 afectados por una considerable cafda de precios:
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MODO OPERATIVO DE LAS IMPORTACIONES REALIZADAS

_— Otro

Imp.en
Origen_

Imp. en
Bs. As.

Imp. Local

#_-I_

,_._———-_——-_—— -

COM.MAYORISTA
COM.MINORISTA
INDUSTRIAS

49,40% 0%
36,20% 54,10% 0,30%

65,50% 34,50 0%

31,80%

18,80%

9

407

0%

* Datos de Noviembre
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Analisis Sectorial

Sector Industrial

Elbimestre octubre-noviembre se caracteriza por condiciones
generales normales, anticipandose una significativa recuperacion
de la situacion general para diciembre. La demanda evolucioné
positivamente desde una posicion desalentadora a un nivel nor-
mal. Se destaca una politica de stocks consistente en aumentar a
partir de niveles levemente bajos de existencias. Pese a registrarse
los menores niveles de utilizacion de capacidad instalada en lo que
va del afio, los porcentajes obtenidos revelan una intensa actividad
industrial. Acorde con la expectativa de mejora, la recuperacion
de las ventas, y el aumento de stocks; la mayor parte de las
empresas planea aumentar el nivel de produccion a corto plazo.

Situacién general: Los indicadores
obtenidos en octubre y noviembre revelan
un marcado predominio de la alternativa
situacién general normal. Mads
precisamente esto es as{ para
aproximadamente un 80% del sector.
En el transcurso del aiio, el sector ha
experimentado una constante declinacion
& partir de una buena posicién en Marzo
pasado (saldo: +34). Sibien los saldos de
respuestas evolucionan negativamente,
las variaciones mes a mes no son
significativas. En otras palabras, conviene
destacar la ausencia de cambios bruscos
en las condiciones generales de las
empresas industriales.

De confirmarse las expectativas
empresariales de Diciembre, en dicho
mes se quebrarfa la tendencia negativa
observada a lo largo del aiio, y los saldo
de respuestas adoptarian un curso
ascendente. Mds concretamente, si bien
el porcentaje en condiciones generales
normales sigue siendo significativo (58 %),
el cambio positivo se explica
fundamentalmente por el importante
porcentaje representativo de empresarios
que esperan una situacion general normal
(aproximadamente, el 34%). El saldo
resultante describe un escenario general

caracterizado por una situacién general
buena.
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INDUSTRIA

SITUACION GENERAL
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ALTERNATIVA muy buena

Tendencia de las ventas: El dato saliente es
la recuperacién de la demanda en ¢l mes de
octubre. I.a composicién de respuestas
(alentadora: | normal: y desalentadora: )
p_crrnitc definir ritmo de ventas con claros
signos alentadores. El mes de noviembre
exhibe una normalizacién de las ventas (el
saldo casi adopta un valor nulo). No obstante
comparando resultados con Scpticmbrc’
Igualmente se destaca un fuerte repunte de l:«;
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+60, +20

-60,-100

4+ 20,-20 -20,-00

demanda dado que sc pasa de -
signos desalentadores ¢n dicho mcs fll

ritmo de ventas calificable como nlorlzndl-rcs
A grandes rasgos, €8 P“Sih'c idc';mﬁcjum a
ctapas de la demanda del sector mdurallf ‘icO
lo largo de 1992, La primera va desde I; ;
de ventas registrado en marzo hasta ‘Junlic:"‘
se caracteriza por una sostenida dﬂCllf"f‘Cc "
El perfodo junio-septicmbre Cﬂ_“““t]cg "
scgunda etapa donde el aspeclo salientc &
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INDUSTRIA

TENDENCIA DE LAS VENTAS

100

201 2T

"
g ~ ' r

-
HOY 81 D081 ' ENERO FERFERD MARZO' ABIL | MATO | JUNIO

r...l.l...h‘.‘.'.'l l:ﬂﬂﬂﬂ‘ SEPTL '_DGTLH.'HGMEH

l ALENTADORA |l NORMAL

DFSALENTAD ORA e 0F ERENCIA l

W

e e ——

ALTERNATIVA ritmo alentador

ritmo normal ritimo desalentador

RANGO + 100, +33

estancami
slancamiento de las ventas a niveles

desalentadores, La tercera etapa arranca a
partir de- octubre con los cambios descri-
LOS anteriormente, y por lo tanto es posi-
le denominarla como la ctapa de la
FeCuperacidn,
Niveles de stocks: Acorde con un contexto
dereactivacién y estabilizacién de la demanda
€N niveles normales, los saldos (diferencia
thtre los porcentajes de mercado con stocks
clevados y bajos) de octubre y noviembre
revelan una leve inclinacién de los niveles de
Stocks a tornarse bajos. Estd situacién contrasta
con los elevados niveles de existencias

Pbl?’nfﬂdos a lo largo del aflo (a excepcion de
Julio),

4+393.-33 -33,-100

Los cambios favorables en la tendencia de
la demanda, condujeron a la mayorfa de
los empresarios a revisar las polfticas de
stocks en los ultimos meses. Concreta-
mente, en previsién de un mayor activi-
dad industrial las empresas intensificaron
sus pedidos a proveedores durante el
bimestre octubre-noviembre. Esta situa-
cién se refleja en los elevados niveles del
indicador saldo de respucsta referido a la
politica de stock en el perfodo mencio-
nado. Estas diferencias destacan una cla-
ra supremacfa de los porcentajes
representativos de sectores que piensan
aumentar por sobre aquellos que optan por
disminuir sus existencias.
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ALTERNATIVA aumentar

no variar disminuir
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RANGO + 100, + 33

+33,-33 310
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El porcentaje de empresas industriales que
realizan operaciones de importacién registro
unadisminucién leve, de 25 % en Septiembre
a22% en noviembre. El subsector alimentos
y bebidas (27%) es el que exhibe un mayor
porcentaje en el conjunto de actividades
industriales locales. En el otro extremo, la
pequena y mediana industria quimica local
(es decir, excluyendo el conjunto de plantas
localizadas en el polo petroquimico) se
abastece plenamente de proveedores
nacionales.

En general, las empresas productoras de
alimentos y bebidas han aumentado la

Pdgina 16

participacién de productos importados sobre
las existencias totales. Es importante resal_tar
que estos cambios se dan en una situacion
caracterizada por niveles de stock con leve
tendencia a elevados (saldo:+15.3) y und
politica consistente en aumentar existencias
(aproximadamente un 48% del merc_:adﬂ
Planea aumentar stocks y el resto no variar)-
Cabe afiadir que el 98% de las empresas qu¢
Importan en este subsector, procede cerrando
la operacién directamente en el pais de origen,

SIN recurrir a intermediarios locales ©
nacionales.

En el caso especifico de las empresas



C.R.E.E.B.B.A. "Indicadores de Actividad Econ6mica"

 —

.,adas en el Complejo Petroquimico, de las operaciones regulares de importacion
11z arse que la mayor parte de las no resultaria altamente significativo.

nismas (82%) en parte s¢ aprovision:fm en [.as operaciones se concretan directamente
mercados del exterior. Sin embargo, teniendo en f-:_l pais de origen (76%)', y en menor
encuentalabajaparticipaciéndelosproductos | medida, Tecurriendo a un 1mportador en
extranjeros en las existencias totales, el monto Buenos Aires (24 %).

loca

PORCENTAJE DE MERCADO Y DE EMPRESAS IMPORTADORAS

7% MERCADO % EMPRESAS
si | No st | no
Alimentos 38,20 | 61,80 | 26,67 | 73,33
Const. Hierro 25,00 75,00 16,67 83,33
Quimicos 0,00 100,00 | 0,00 100,00
TOTAL 21,07 78,93 | 14,44 85,56

* resultados de noviembre.

RELACION MERCADERIA IMPORTADA/MERCADERIA TOTAL (en porcentajes)

] _ Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiem. Oct. Nov
Alimentos 1.00 1.00 1.00 1.64 1.55 1.27 1.27 5,90 5,90
Const. Hierro 0.00 1.00 1.00 1.82 6.36 5.22 5.28 12,60 9,00
Qufinicos 0.00 0.00 0.00 4.26 4.26 0.00 0.00 0,00 0,00
TOTAL - 0.50 1.00 1.00 1.73 3.96 3.24 3.27 6,17 4,97

RELACION MERC.IM PORTADA/MERC. TOTAL
INDUSTRIA
14.00%
10.00% =4--. ST

Marzo Abri Moo Juréo Judo Agosto  Sept oct Nev.

= ALMNENTOS Y BEBIDA 8 1 m CONS TRUOCION

“
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MODO OPERATIVO DE LAS IMPORTACIONES REALIZADAS )
Imp. en Origen Imp. en Bs.As. Importad. Local Otro
Alimentos 98,00 2,00 0,00 0,00 N
Const. Hierro 33,00 67,00 0,00 0,00
TOTAL 65,50 34,50 0,00 0,00
. eae e e eSS
Andlisis comparativo de las actividades exhiben saldos cercanos a cero. Tomando
industriales: Al analizar la situacion general como puntode referenciael mesde septiembre
de la industria se senala el predominio de un pasado, se destacan cambios significativosen
"estado de Aanimo" normal en el mes de la situacion general de los distintos subsectores
noviembre (saldo cercano a cero). Una industriales. Los subsectores productores de
descomposicion de los resultados para el alimentos y hierro-acero evolucionaron
grueso de la industria a nivel subsectorial favorablemente en tanto que quimicos y
evidencia que la descripcion de la industria construcciones han experimentado un
en promedio es bastante representativa de los empeoramiento del panorama general en el
distintos subsectores. A excepcién de la altimo bimestre. Dichas variaciones se
construccion (-20), las actividades restantes resumen en el siguiente cuadro:
R S i R R = e e P R e T T T e e e T R ISR )
SUBSECTOR SALDO DE RESPUESTAS SIT.GRAL. DIFERENCIA
nov.—sepf. sepf:'emﬂre noviempre
alimentos y bebidas -17.2 +26.2 +43.4
hierro y acero =25 ‘ -7.1 +17.9
prod.quimicos 4+20.9 -6.8 -27.7
construccion +0.0 20 -20

INDUSTRIA
RANKING DE SITUACION GENERAL

ALIMENTOS Y BEBIDAS

OTRAS INDUSTRIAS

PROD QUIMICOS PLASTICO Y CAUCHO

HIEERRO Y ACERO

CONSTRUCCION
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e

T —
1 a tonificacion de la demanda recayé

fundamentalmente sr.?b_re e.l sector mas
representativo de la actividad mdl_fstrlal local
(por contencr el ‘mayor numero de
establecimientos): Alimentos y Bebidas. En
este caso, el saldo de noviembre (+26)
permiteidentificar unritmo intenso de ventas,
marcando un claro contraste con los resultados

de septiembre pasado que denotaban un ritmo

débil de demanda (saldo:-20.6). En el otro
extremo, seobserva un panorama desalentador
de demanda en la industria de la construccién
(saldo:-40). |

Pese a los resultados, cabe resaltar en
este dltimo caso algunas mejoras con respecto
a septiembre (saldo:-53.5) en un momento

claramente adverso para los empresarios del
seclor.

AUMENTOS Y BEBIDAS

OTRAS INDUSTRIAS

| HIERRO Y ACERO

CONSTRUCCION

C .
Ostos financieros: Tanto en octubre como

cn

PROD QUIMICOS PLASTICO Y CAUCHO

'noviemgbre s€ interrumpe la tendencia
1ala normalizacién de los costos financieros
Observada a partir de agosto. En términos
S€nerales para la industria, el balance de
feSpuestas '(+37) revela costos financieros

hac

INDUSTRIA

BANKING DE VENTAS

I . ,

-100-80 -80 -40 -20 S0 40 60 80 100

elevados. Mds en detalle, apenas un 4% del
sector industrial cree enfrentar costos
financieros bajos, un 55% los define como
normales y el 41% restante opina que Su
participacion es excesivamente elevada sobre
la estructura general de costos de sus empresas.
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PARTICIPACION COSTOS FINANCIEROS
100
od )
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ALTERNATIVA muy elevados elevados normales bajos muy bajos
RANGO + 100, +60 +60, +20 -33,-100 +20,-20 -60,-100
————————————— i i W FEEED  RRER
registrados a partir de octubre son los maés excesiva incidencia de los costos fijos 2

bajos en lo que va del ano. No obstante, los niveles bajos de produccién.

porcentajes de utilizacién obtenidos son Los planes de produccién arrojan un pan-
significativos (superiores al 60 %) y evidencia orama en general alentador para la industna
un ritmo intenso de actividad para la industria local al cierre de 1992. En detalle, apenas €l
en gf:neral. Esta situacién se observa 5% piensa disminuir, un 15% se mantendrd
principalmente en las empresas de mayor €n los niveles actuales y el 80% restantc
envergadura, prefiriendo acumular stocks Planea un incremento de 1a produccion @
antes que disminuir la produccién por la

corto plazo. Estos resultados van acorde con
Pdgina 20
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la expectativa de mejora, la tonificacién de a proveedores informados en el bimestre
]as ventas v la intensificacién de los pedidos octubre-noviembre.

— — — —

INDUSTRIA

UTILIZACION DE CAPACIDAD INSTALADA
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SITUACION GENERAL M J J A S O N D(*)

_____———————_ﬁ__——_—_
: ebidas y Tabaco -2.9 -8.2 -8.9 -17.2 -17.2 16.3 12.6 37 .6

g:::::i::ﬁlﬂﬂmm yyCHuclm. 25.9 25.9 25.9 20.9 20.9 10.8 58 259

Costruccion -45.5 -41.7 -50 5.9 0 -20 -20 -30

ooy y: AGHIO -16.6 s 25 0 25 3.6 7.1 214

(*) Expectativas de Diciembre

TENDENCIA VENTAS

Alimenento Bebidas y Tabaco -53.4 -65.6 -65.4 -20.6 -20.6 32.5 25,2

Quimicos y Pléastico -26.6 -21.6 -21.6 -21.6 -26.6 41.7 -11.5

Construccién 90.9 -66.7 -33.3 -41.9 -53.5 -60 -40

Hierro y Acero 0.0 -50 -100 -50 -100 -71.4 -7.1

NIVELES STOCKS

Alimentos Bebidas y Tabaco 17.3 22.2 17 59.4 59.4 81 5.3

Quimicos,Plastico y Caucho 0.0 -10.1 -66.2 48.2 48.2 -15.1 -68.3

Construccion -95.3 0.0 0 -18 -35.7 33.3 33.3

Hierro y Acero -33.3 -100 -100 -100 -100 -55.5 -55.5

POLITICA STOCKS

Alimentos Bebidas y Tabaco -30.2 ~2T1.5 -20.4 -41.6 -41.6 46.7 46.7

Quimicos,Plastico y Caucho 0 53.2 33.2 56 66.6 63.3 73.4

Construccion 95.3 -50 0 -35.7 -35.7 33.3 33.3

Hierro y Acero -50 0 0 0 0 0 0

COSTO FINANCIERO

Alimentos Bebidas y Tabaco 50.1 34.1 0 34.1 0 74.8 74.8

Quimicos, Plastico y Caucho 26 25.6 25.6 13.3 13.3 30.6  30.6

Construccion 50 40 40 27.9 27.9 70 87.5

Hierro y Acero 50 75 75 50 50 39.3  39.3

-_ .

m.CAPAC.[NS'T.

Nl‘me*:nlus Bebidas y Tabaco 64.1 - 66.4 68.5 71.1 69.4 58.6 58.7

g::;lm..l’lnsticu y Caucho 72.6 77.9 76.9 78 78 50.9  51.9

ruetan 26.3 38.8 39.6 44 44.7 38.9  37.9

Hierro Yy Acero

78.3

80.1

80.1

41.1 77.5 84.5 77
M_—_—__——
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Sector Comercial
Mayorista

La situacion general del sector en noviembre puede ser definida
como regular. De confirmarse las expectativas de los empresarios
anticipando en diciembre una situacion general inclinada a mala, se
definiria a partir de octubre una clara tendencia negativa. Los
indicadores de ventas resaltan un ritmo cada vez mas desalentador
enla demanda. En un contexto de bajas ventas en el ultimo bimestre,
los empresarios optaron por manejarse con niveles reducidos de
existencias. Los signos desalentadores de demanda actualmente
inducen un nuevo reajuste en las politicas de stocks en sentido

descendente.

I_adiferencia entre los porcentajes de mercado
en buena y mala posicién anticiparian malas
condiciones generales (saldo:-20).

En ediciones anteriores se ha explicado las
especiales circunstancias que en buena medida
explican las inusuales variaciones de la
tendencia en los periodos Diciembre-Febrero

Sitlfaciﬁn general: El mes de noviembre
exhibe una declinacién de la situacién gen-
eral del comercio mayorista. El indicador
Salfio de respuestas, en los meses previos
ubicado en niveles levemente inferiores a
;er‘l(;, raa]lcanza - 12 evidenciando condiciones

€sregulares para la mayor parte de las

:2:_1;;3&36: l:;,ste decaé miento de la actividad
sector dad @’amayoria de los empresarios del
Mismos e © Que un elevado porcentaje de los
Signiﬁcatjn septlembrf: no ?Speraba cambios
empres, avos €n la situacién general de la
Las & cortcf plazo.
Predo Xpectativas de Diciembre son
Minantemente pesimistas dado que se

SSperaunn
uevoem - . :
genera] pPeoramiento en la situacion

y Junio-Julio (en el primer caso, por razones
de estacionalidad en la actividad y en el
segundo principalmente por la concrecion de
significativas operaciones de exportacion en
el sector comercializador de granos).

A excepcion de estos periodos, €l balance
de resultados a lo largo de 1992 arroja
una situacién general normal con un leve
S€Sgo a tornarse regular en el udltimo
trimestre.
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COMERCIO MAYORISTA

SITUACION GENERAL

------------------------------------------------

------------------
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% \" p « K \ l Z‘; N 3 _
0.9 ey /
7.0 J0 a8 7
.............................................................................. 127
-16.&
-,l.o—l --------------------------------- :I'F‘ ------------------------------------------------------------------------------------------------------------------
i NOW 61" DIC 81 | ENEROPEERERGMARZO ' ABAIL | WATO | JUro | JuLio AGOSTO SEPTL OCTUB. NOVIEFSP. DICIENM.

| S88Y 8UENA [l NORMAL MALA

-_——_—-_—_______—_________—__———-——_'_-

ALTERNATIVA muy buena

buena normal regular mala

—

RANGO +100, +60 +60, +20 +20,-20 -20,-60  -60,-100

e i——— ) FEOAE0 ¥ R B

Tendencia de ventas: 1.3 desfavorable
evolucién de la situacién general de los
ultimos meses se explica por una
desaceleracién en las ventas. La demanda de

noviembre se presenta con un claro ritmo
desalentador (saldo:-39).

registro demandas desalentadoras €fi 63:2
misma época. No obstant€ eias
consideracién, si se comparan las ven
de noviembre en 1991 y 1992, el balanjz
muestra un ritmo mas desalentador
demanda en el ultimo ano.

Cabe tener en cuenta que el mes de

noviembre no se caracteriza por

: 2 una
Intensa actividad

‘ comercial mayorista. A
modo de eviden-cia, el afio pPasado también
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r/ COMERCIO MAYORISTA

TENDENCIA DE LAS VENTAS
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T ] DESALENTAOORA J

BN ALENTADORA

- NORAAL

w

ALTERNATIVA Ritino alentador Ritmo normal Ritmo desalentador

“-—
—

"'-————-___RANGO +100, +33 +33,-33 -33,-100

§lt{-]tks: _E" un contexto de bajas ventas en el En modo detallado, los subs.ectqres
: tlmc: bimesire, los empresarios optaron por comercializadores de productos primarios,
manejarse con niveles reducidos de golosinas y nafta informan bajos stocks (con

E’éﬁencias_ Los signos desalentadores de saldos:-79.4,-100,-54.9 en forma resPectw:;).
rea*um:da actualmente inducen un nuevo Lo mismo, aungue.en menor meg;das caE:
d Juste en las politicas de stocks en sentido decir para maquinanay aparafos (- 3. )i

~oenlente, el otro extremo, alimentos registra niveles de
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existencias tendiendo a elevados (+22.6) en
tanto que las papeleras exhiben un nivel
normal de existencias (0).

Nuevamente, haciendo excepcion de los
periodos diciembre-febrero y junio-julio,
los valores alcanzados por los indicado-
res saldos de respuestas en el resto de los
meses, tanto en lo referido a volumen de
existencias como politica de stocks, ron-
dan generalmente el nivel cero que deno-
ta una posicién de normalidad.

= ]

Mas concretamente, puede observarse g
partir de Junio pasado un porcentaje
superior al 60% del sector informando un
nivel de existencias normales. En otras
palabras, el resultado global para e¢]
comercio mayorista no arroja grandes
desequilibrios de stocks particularmente
desde el mes de Junio dado que
predominan claramente las empresas que
optan por no Introducir cambios en los
niveles de existencias.

COMERCIO MAYORISTA
| STOCKS

B s7ock

TERN VARIACION I

I @ l.i.
; 1_?','....’.-

ALTERNATIVA Elevado Normal Bajo e
—_— +100, +33 +33,-33 -33,-100
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P

En términos general'es, el porceniae ge
empresas - que refallza operaciones de
importacion disminuye con respecto a
cetiembre, de un 72% de los empresarios
consultados se pasa al 49% en now.embf‘e.
Papel, maquinarias y pro_ductos primarios
(en ese orden) son las actividades mayoristas
que mds recurren a las operaciones de
importacién. Si se toma la relacion entre el
stock importado y las existencias totales
como un indicador de la magnitud de las
operaciones de compras en €l exterior, puede
decirse que las operaciones mads significativas
se realizan en el subsector de maquinarias y
aparatos. Los cifras obtenidas en noviembre
destacan que aproximadamente un 27% de
las mercaderfas en este rubro son de
procedencia extranjera. En orden de

importancia le siguen productos primarios
(en este caso con un fuerte descenso de
lJa participacion de stock 1mportado
registrado en Octubre), alimentos y papel.
En términos promedios para el sector
mayorista, la participacion de mercaderia
importado sobre las existencias totales casi
llega al 10% y a lo largo de 1992 no ha
registrado grandes oscilaciones, movié-
ndose en una banda que va del 6 al 10%.
El modo operativo escogido es bastante
variado para el sector en general.

Predomina levemente las operaciones
directas en el pais de origen (49% del

sector), le siguen las 1mportaciones a

través de i1ntermediarios en la Capital

(32%) y el resto recurre a otros modos

de intermediacion.

R ==
PORCENTAJE DE MERCADO Y DE EMPRESAS IMPORTADORAS
e —————————————————————————  ———————————————— e ———

} | % MERCADO [ % EMPRESAS
- | SI NO SI | NO
Productos Primarios 38.00% 62.00% | 50,00% | 50,00%
Alimentos 54.10% 45.90% | 40.00% | 60.00%
Deriv. Petréleo - Gas 17.30% 82.70% 15.38% 84.62 %
Magquinarias 59.90% 40.10% | 62.50% | 37.50%
gapel y prod. kiosco 56.60% 43.40% 75.00% 25.00%
L OTAL 45.00% 55.00% | 48.58% | 51.42%
Re.suimdm‘ de noviembre

\_______——______——_
— RELACION: MERCAD. IMPORT. MERCAD. TOTAL
Nov.

T . Mayo Junio Julio Agosto  Sept. Oct. [ B
P'.""‘“‘ﬂrios 20.00% 10.61% 10.61% 20.00% 20.00% 9,90% 9.90%
3'".“*““03 200% 1.90% 2.00% 6.81% 690% 8.10%  8.40%
Mem'- Petrol. gas 0.00% 0.00% 0.00% 0.68% 0.68% 0.20% 0.20%

P 'duinarias 7.00% 14.50% 14.50% 3.36% 2.93% 27.00%  26.80%
~apel y prod. kiosco 7.00% 9.97% 9.63% 1.83% 1.90% 4.60%  4.60%

K | 9.96% 9.98%

~OTAL 2 20%  7.40%  7.35% 6.54%  6.48%
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¥ st e —— = _____’_*::‘
| RELACION MERC.IMPORTADA/MERC.TOTAL
| COMERCIO MAYORISTA
n
30.00% - e =
|
T e
20,.00% ............. W g TR S48 et e e R e e
TN '
| ; \ >
15.00% ' ............ | \ .......... . R e A TR \ R  CEEIEER
0 N N N N &
B I I T
10.00% posiamiie .  ERE \ [ . \H t;, ..... Q: ....................
o[ \ NI NN #
| | Ml Ml Ko & \!I o Y 4
| NN MR RN NN RNT K A |
qu's, T PR ! \!: RN B \!' ..... N " ....................... *1:\. ...............
' kb \ll \ \II 8 NI | \" ‘1! \. V' .\_=
NN NN RN RN RN N N
0,00% v N QH" v N E N . &:ﬂ N
Marzo  Abrl  Meyo  Junio  Juo Agoeto Sept Oct. Ny,
PRODPRIMARIOS [l AUMENTOS Y BEBIDA MAQUINAS Y APARAT (il PAPEL Y PROD KIOSC J
— == : Vv

Imp.Origen Imp. Bs. As. Imp. local Otro
P.primarios 79.00% 21.00% 0.00% 0.00%
Alimentos 71.00% 3.00% 0.00% 26.00%
Deriv. petrol. pas 0.00% 59.00% 0.00% 41.00%
Maquinarias 56.00% 28.00% 0 00% 16.00%
Papel y prod.kiosco 41.00% 48.00 % 0.00% 11.00%
TOTAL 49.40% 31.80% 0.00% 18.80%

* Resultados de noviembre

—_—
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Costos financicros: Pese a observarse una
ligera yariacion dcsccndeptfa en I(:)s saldos de
respuesta obtenidos en c! UI..“ mo bimestre, los
costos financieros continuan representando
una partc excesivamente clevada sobre la
estructura general de costos de las empresas.
gl debilitamiento de las ventas en los me-

gey recientcs,

pudo haber favorecido el |

T o e i i i e 3 ——

acceso a la posibilidad de flexibilizar las
condiciones de pago impuestas por los
proveedores  (principal fuente de
financiamiento de los establecimientos
mayoristas) y naturalmente e sto repercute
favorablemente sobre las empresas por una
disminucién de la carga de costos por
financiacion,

T ————r T . — G D e ——— e . il ot O .

COMERCIO MAYORISTA

COSTOS FINANCIEROS

10T

tc V .................................. R A e R e s e e e e s e e ..
i

514 524 52%

"'|"'|.|L"l.l. ® "l_l_'i"lll."".._

.
N N T A A VA TR,

2 52
. %
: ¢
?I}#"’l .. -
3 7
Y R - E,
1 B
| BN
% ¢ : %‘
04 ¢ . L
HOY 1" mC o1  ENERO FEaPER

‘M

muy clevados clevados normiles higjos muy hﬂJ“‘i_ _____
S k1O, 160 160, 12 ) 20, 20 20, 60 60,-100
= = __ p— e ——
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e T e . A _ i R

Comparacion interscctorial de Ias
actividades comerciales mayoristas: Los
nuevos datos ratifican en parte comentarios
del informeanterior, identificandoa alimentos
como la actividad mayorista de mejor
perfomance a lo largo de 1992, Nuevamente
en noviembre, el mencionado subsector escapa
a el contexto regular descrito para el comercio
mayorista en general. Al igual que en
setiembre pasado, las empresas dedicadas a
este ramo informan una situacién peneral
calificable como buena y encabezan el rank-
ing de actividades comerciales mayoristas.

Comparando con los indicadores obtenidos
en setiembre, debe destacarse la mejora

G e e S SRS — R e

- ———

— = -
e ———

- ——.

-

E—

uhlmirvmln en el mln.'n 1IL:: Maquinaripyg y
aparatos que de una situacion peneral Maly
(saldo:-45.3) pasaaotra normal en mwiumhrz
(saldo:0.7). -
l"',l estadode animoen el resto de las actividades
tiende a ser desalentador, teniendo CI Cuenty
que ‘ul balance de respuestas en todos ellos
arroja en menor o mayor medida situaciones
generales que van de repular g mala, sepin se
puede inferir por los valores exhibidos de los
indicadores saldos de respuestas, Lasituacion
descrita para la mayor parte de los seclores
concuerda con la tendencia desfavorable de
la condiciones penerales del COMercio
mayorista, exhibida en los iltimos meses

- — e o

COMERCIO MAYORISTA ?.:
RANKING DE SITUACION GENERAI

ALIMENTOS Y BEBIDAS

MAQUINARIAS Y APARATOS

PROD. QCOS. GAS Y DERIV. PETROL.

PAPELERAS

PRODUCTOS PRIMARIOS

PROD. PARA KIOBCOS Y GOLOSINAS
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BARA micn"
’-‘-‘_'-—-__—_____..—_ . = S —
(-.m“ogccmncnlé al principio de esta seccion, que afectan ¢l comercio de pranos (saldo:
i débil ritmo de demanda percibido en 68).
¢ 4 » T - - "
setiembre se agudizd en octubrey noviembre. Al 1gual que en el ranking de situacion
rn este dltimo mes, las demandas mas general, los rankings de tendencias de ventas
desalentadoras se experimentaron c¢n la liderados por ¢l rubro maquinaria y aparatos
comcrciali_zaméndc nafm,pap*clcras (sa'ldmz— (saldf:: +18.2) evidencian una positiva
§1.7y -76.8 en forma respectiva, reflejan un reaccion de estd actividad que contrasta en
ritmo decididamente desalentador) vy forma clara con las desfavorables condiciones

prmluclns primarios por razones estacionales generales de los meses anteriores .

COMERCIO MAYORISTA
RANKING DE VENTAS

L

N
l
|
|
i
L R

MAQUINARIAS Y APARATOS ‘

5

| AUMENTOS Y BEBIDAS
| ,
PROD. PARA IIOSCOS Y GOLOSINAS :

:

PRODUCTOS PRIMARIOS

|

PAPELERAS "

PROD. QCOS. GAS Y DERIV. PETROL.
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_——
SITUACION G]EVERAL 3 _ M J J A S O N D(#)
Prod. Pnmarnios -21 43.3 428 -11.8 -11.8 -24 -29 -33
Alimentos y Beb. 15.9 33.1 33.7 15.9 17.7 34.6 26.2 7
Denv.Petrol.-Gas 18.3 35.0 29.7 -31.2 -35.9 23.1 -18 -31.8
Maquinanas y aparatos -14 -30.2 -41 -45.3 -45.3 24 0.7 0.5
Papeleras 0.0 12.1 0.0 -16 -16 0 -25.8 -379
Kioscos y Gol. 47.5 -41.2 <41.2 B o Al 44 .9 -45.3 45.3 -38.4
(*) Expecrarivas de Diciemnbre.

TENDENCIA VENTAS
Prod. Primarios -8.6 88.4 84.5 -23.5 -23.5 -58 -58
Alimentos y Beb. 6.5 22.6 25 6.3 22.6 33.9 7.6
Deriv.Petrol.-Gas 11.2 14.3 9.1 -44.1 -54.9 -69.3 -81.7
Maquinanas y aparatos 41.3 -54.1 -75.9 -71.8 -79.4 -7.8 18.2
Papeleras 0 0 -75.8 0 0 -24.2 -75.8
Kioscos y Gol. -11.1 -73.6 -89 -100 100  -10.3 -l

e e e L ——
NIVEL STOCKS 3 ) _

Prod. Primarios -10.7 1.6 2 5.2 31.5 -5.8 -22.9
Alimentos y Bebidas -18.7 -16.3 -18.1 -14.1 -20 -14.4 -19.8
Deriv.Petr6leo - Gas -3 0 2.2 2.2 283 283 127
Maquin. y aparatos -24.6 8.6 31.4 46.8 46.8 52 5.2
Papeleras 0 24.2 24.2 0 0 75.8 24.2
Kioscos y Gol. -5 79.1 79 1 0 44.9 -87.4 -87.4

.—____——_—__—__—‘-—-__-
PE)LIT_I_CA STOCKS

Prod. Primarios 37 -92.6 92.5 -5.2 59 -40 <0
Alm. y Bebidas 10.1 32.1 34 1 1 66 717
Denv.Petréleo - Gas 26.6 0 0 47.6 47.6 -34.6 ~-19.3
Maquin. y aparatos -16.7 42 -63.7 -7.4 3.8 31.2 31.2
Papeleras 0 24.2 24.2 37 3 24.2 242
Kioscos y Golosinas 0 -79.1 -79.1 449 449 11.6 116
COSTO FINANCIERO —
Prod. Primarios 77.4 49.1 49.1 65.8 65.8 54.2 54.2
Alim. y Bebidas 29.1 30.1 30.1 53.8 53.8 41.3 413
Deriv. Petréleo - Gas 22.7 23.8 23.8 22.1 22.1 38.9 38.9
Maquin. y aparatos 45.6 37.7 37.7 58.7 58.7 49.2 49.2
Papeleras 36.3 36.3 36.3 32 32 36.3 36.3
Kioscos y Gol. 53.0 52.7 52.7 77.5 77.5 94.2 94.2

— T AR TS TR T

PERSONAL VENTAS

_—_———.—___._________.______—__-___—__

Prod. Primarios 0 -88 -88 44.1 44.1 0 0
Alim. y Bebidas 1.2 5.5 5.5 1.6 1.6 -3.6 -2
Deriv.Petréleo - Gas 3.2 1.3 1.3 9.4 9.4 25.7 25.7
Maquin. y aparatos 37.8 -12.1 9.6 15 15 0 0
Papeleras 51.6 27.4 27.4 0 0 24.2 -24.2
Kioscos y Gol. -1.1 -12.1 321 -10.2 449  -10.3 -10.3
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Sector Comercial
Vimmorista

Ikn los meses de octubre y noviembre se observa un efecto
diente de sierra''. Luego de una sostenida caida en la actividad del
sector, la situacion se revierte en el mes de octubre, senalando una
importante inflexion en la tendencia. En noviembre se retoma ol
ritmo desalentador anticip:dandose un panorama similar para el mes

de diciembre.

Situacion general: la tendencia de
situacidn general observa una monétona cafda
que, a partir de los meses de agosto y
septiembre mostraba signos de preocupacion
¢n los empresarios del sector,

. Einoctubre se observa un cambio muy
'mportante en la tendencia pasando de un
saldo negativo (13 %) a uno positivo (-+ 16.9
).
. Liste cfecto se debid a tres razones
Principales:
lrmliciuf:rl)l ‘(Tillllhiu e lmnpm';ul;'t:
lllinnriql: II‘IL.Ililt‘f cnelagrepado del Ll'mncrum
“Cluhn:g q[-‘ entre los meses (I:::: :»;U|rl|clnln"t: y
”illlﬂcim; * l’l:l‘ltll:ttt: un unm!nu _(Iu nslncmnt
“"I’Uclaliyflm penera por si misma buenas
a8 en los empresarios.
fUibroy {(lt:)i“:’cnlﬂs estacionales: nmclu‘m
el hogar o hl:l;rlﬂnciu como artfculos pai “.
observan wm( l‘lmcnlm‘iu,culmdu y scdm:
Oclubre, as estacionales para fines de
(€) La situacién desalentadora que

LCner; '
DA rumores de recesiédn, también

causaba una tranquilidad en los mercados que
hacfa suponer a gran parte de los agentes
ccondmicos una nueva ¢tapa de buenas ventas
para ¢l verano,

Sinembargo, esta situacion no perduré
mds alld del mes de octubre, encontrando
noviembre nuevamente una tendencia a la
baja (4+4.2 %). La cstabilidad desarrollé en
los empresarios una capacidad de reaceton
muy veloz y racional, Una vez comenzado
noviembre, obervando que las ventas nno
continuaban la tendencia de octubre, los
cmpresarios se desenganaron y identiticando
inmediatamente una situaciéon =~ recesiva''
Iin este sentido, las medidas arncelarias
adoptadas por ¢l gobicrno ¢l 28 de octubre,
los conflictos sectoriales y la corrida cambia
rian de noviembre contribuyeron ala formacion
de expectativas adversas en los agentes
ccondmicos,

Para el mes de diciembre no seesperan
mayores cambios siendo el saldo de respucestas
nuevamente negativo (-3.1 %).
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COMERCIO MINORISTA
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MALA

Tendencia de las ventas: la stuacién
observada en las ventas concuerda
perfectamente con la de situacién general.
luego de alcanzar el nivel mé4s bajo del afio en
septiembre (-30.6 %), octubre muestrauna
importante recuperacién (-6.7 %), que
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vuelve a revertirse en noviembre (-12.5 %).

La tendencia para datos
correspondientes al dltimo afio (noviembre
del 91 a noviembre del 92), muestran G0
situuaciones muy claras:

(a) Priacticamente el 60 % del sector
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« mantiene en una situacion normal. Esto s¢ observa la siguiente situacién: dexnrc
=videncia los buenos signos de la estabilidad, fuera al 60 % del sector en situacién ° c,f.)
yaqwmw que a lo sumo €140 % del sector mal'’, noviembre del 91 muestra una clarz
se reparte entre situaciones buenas y malas. premnde.mcia de 12 tendencia de ve __‘_i
(b) Comparando punta a punta los " “alentadora'’ sobre la ° ‘desalenmdo*—f&
datos de noviembre del 91 y noviembre del 92 Un afio después esta situacién se inv?ezi:.; |

CO\IERCIO MINORISTA

TENDENCIA DE LAS VENTA

v ‘—-‘*‘-:i—ﬂ‘

Stocks: en las politicas de stocks s€ modificarlo.

Observaen el dltimo bimestre un nivel ~ ~ nor- En el mes de noviembre la situacion
mal'* que indica una situacién de suma cautela es similar a la de octubre, sin embargo es
€n los empresiarios del sector. llamativo el signo de la vanable politica de

Para el mes de octubre debena stocks (-3.3 %) lo que indica en un mes Ge

Observarse el comienzo de una tendencia recomposicién de existencias una tendencia a

‘TeCiente en los niveles de existencias producto mantenerlo igual o reducirio. Esta

de la recomposicion de stocks pmp]_a de un | circunstancia es mas llamativa s1 se compara

Smbio de estacién. estos resultados con los de noviembre del 91

I.o que se observa, en cambio, es un nivel | cuando esta vanable alcanzaba un valor de
‘normal'' (+6 %) y una tendencia no | +28.9 %
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STOCKS

'Wl——__f_f_gj_'_r__';rf—_‘ - == |
NOYS1' DIOS1 | ENERO FEBRERG MARZO | ABRL | HAYO | JUND | JULIO AGOSTO SEFTI oy s—

sTocK [l VARIACION

Costos financieros: del anilisis de la
te:ndenci:':l a lo largo de un afio pueden
diferenciarse dos periodos: (a) una caida
constante en la importancia de los costos
financieros de diciembre de 1991 a mayo de
1992. (b) una convergencia a partir de mayo
de 1992El;acia valores muy elevados.

L situacién no revela cambios en
11:.:;.S tasas-de mtf:':rés, sino que poneen evidencia
serias dificultades que enfrenta el
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conseguir crédito
]a estabilidad.
s de venias
sponen de un
o la necesidad

empresario local para
genuino a tasas acordes con

Durante los periodo
alentadoras, los empresaris di
flujo de efectivo mayor evitand
de créditos. De esta forma los cos
financieros pasan bastante ina

total de los costos. En cambio,
la demanda tiende a enfnarse, los come

vuelven a sentir la presion de J]a los €

rciantes
ostos
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. 2TOS encontrando serias limitacio- | Porotra parte, cabe senalar que en el mes de

ﬁnanclif apacidad de obtener financiacidn noviembre el saldo de respuesta fue de 50.5
nes a;tjva %, el mas elevado del ano.
altern : -

COMERCIO MINORISTA

COSTOS FINANCIEROS

0.3
w_k ...................... P e ————
:i)_;, ...................... /%/7‘- ...............................
I /‘%//%7/ :
g | S— //ﬁ/:/%/g%/ﬁ/ /!

NOV $1 DICS1 ENERO FEERERO MAFZO ASFL @ MAYO W JUND | JUO ASCSTO

Personal de ventas:

octubre-noviemb el bimesitre ventas del necesario (+12.2 %). Esta situacion
dCordealade tm € muestra una evolucién contrasta notablemente con la noviembre de
el personal deﬁndenmade ventas. En octubre, 1991 dado que en ese mes se enccu.ientr:a el
de una temen\’_emas €snormal (1.2 %) lu»f:g,o '.valm‘)r ma‘-is ba_](? del_ indicador (-24.8 ;'0)*10 que
al mes de se tima a €xcedente correspondiete indica insuficiencia de personal. Un afo mas
Cuando lal: embre(_*_g_?): En noviembre, tarde, el mdlcaf:lor observa su valor mas
"Uevamente veéntas comienzan a caer eleva_do (la cantidad Ele personal excedente
®ndencig A ,E vuelve a observarse una | mds importante del afio).
ficontrar mayor personal de
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Situacién intersectoria_l: de igual
formagque enlos resuIEados ol?temdos respecto
1 ]asexpectativas delano proximo, los rankings
de situacion general y vent?s }ndlcan la
existenciade una reeestruufrac:l-én importante
en el sector comercial minorista. En otros
términos, se ve algunos sectores que estan

bien, otros normal y una tercer procién que
’

pasa por una situacion adversa.
Respecto a la tendencia de ventas, se

observa primeros en €l ranking a los sectores
m4s sensibles al cambio estacional (cdmaras
y cubiertas, indumentaria, calzado y sedas).
Inmediatamente aparecen aquellos que
verifican una 1mportante componente de
importacion (vvehiculos, rodados, articulos
para el hogar). En el segmento adverso se

COMERCIO MINORISTA
RANKING DE SITUACION GENERAL

ASTICULOS PARA EL OCAR
ANENTCS Y BESDAS
CAVARAS Y CLSERTAS
VEHCULCS
RO0ADCS
NOUMENTARA CALZADO Y S20AS
VAT OZ CONSTRUCTION - PINTURERIAS
PAELERA{ BRERA AST POFCMNA
ATTIOULOS Y REFLESTOS ELE CTRONCOS
FEFUESTTS
FASMACAS Y FEFFUMERIAS
VAROS

MAT D CONSTRUCCON - FINTURER
AS

encuentran dos tipos de rubros principales:
los relacionados con la industria b4sica
(matenales de cosntruccién, printurerias) y
aquellos que estdn pasando por fuertes cambios
estructurales y que nollegan a encoontrar una
solucion (repuestos, farmacias).

El ranking de situacién general refleja
resultados acordes con los de ventas, a
excepecion de algunos rubros como los de
articulos para el hogar, en primer término, y
vehiculos, que muestran resultados inferiores
en las ventas. Esto se debe a que estor rubros
realizaron la mayor parte de sus operaciones
a traves de planes de financiacién, y lo que
observan ahora no es la concrecién de nuevas
ventas sino la cobranza de cuotas.

COMERCIO MINORISTA

RANKING DE VENTAS

INDUMENTARA CALZADOQ Y

ASTCULOS PARA TL BOQAR
ALMENTCS Y BEEDAS

T

ARTICULOS Y REFUESTCS ELECTRONCO

VAROQS
FAFELERIALBFERA ART P/

§ -
-

FASMACIAS Y PEFFUANERL
REFPUSSTOS .
A0V D0-DV 0 2L 8000
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PORCENTAJE DE MERCADO Y DE EMPRISAS IMPORTADORAS

% MERCADO

70 EMPRESAS

- SI NO SI [ NO

Alimentos y Bebidas 91.70 8.30 50.00 | 50.00
Indumentaria 93.30 6.70 80.00 20.00)
Articulos del Hogar 63.10 | 36.90 42.86 57.14
Papeleria - Libreria 100.00 | 0.00 | 100.00 0.00
Farmacias y Perfumerias 51.60 48.40 50.00 50.00
Mater. de Const.-Pinturerias 38.40 | 60.60 41.67 58 33
Vehiculos 76.70 23.30 33.36 44 44
Repuestos 76.40 23.60 66.67 | 33 33
Camaras y Cubiertas 77.70 22.30 50.00 50.00

RELACION MERC.IMPORTA

A/M
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e T
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RELACION MERC.IMPORTADA/MERC. TOTAL
COMERCIO MINORISTA
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MODO OPERATIVO COMERCIO MINORISTA

- JImp. en Origen Imp. en Bs.As. Importad. Local Otro
Alimentos y Beb. 44 (X) 53 00 3 .00 1.00
dumentaria 16.00 80.00 0.00 4.00
o, i) Hogar 90.00 10.00 0.00 0.00
ll:apel' Ubrerfa 32.00 68.00 0.00 0.00
‘rmacias y Perf.  0.00 69.00 0.00 31.00
Mat. Const-Pint. 22.00 74 00 0 00 4.00
»ehfculos 0.00 72.00 0.00 28.00
~epuestos 46.00 44.00 0.00 10.00
12.00

---__._Cémar“" y Cub. 59.00 29.00 0.00
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SITUACION GENERAL M J J A S O N P
Alim. y Beb. 3 37,5 35,5 37.8 41.4 36,1 3 D&
Indumcataris 44,7 28,9 32,1 -8 -11.8 256 4';‘ 3.3
Art.del Hogar 80,3 55.4 86,8 9.5 50 46.8 o 6.1
Papcleria-Librer. 31,3 -6,8 -28,1 28 .39 6.2 03 28 4
Farmacias y Perf. 24,2 -14,5 16.1 -16.1 8 323 324 21.2
Mat.Const.- Pint. 8,3 -3,7 -4,3 -10.5 -37.2 15.5 3.8 90
Vehiculos 52,6 25,8 4,4 17.8 28.5 a1.5 156 o)
Repuesios -28,6 -23,1 - 6,2 0.5 -~7.5 -5.8 26.6 -:Iﬂ >
Cémaras -11,7 -26,3 41,6 -38 12 12.1 17.7 ﬁ33
Rodados 0, 50,0 50,0 0.0 0.0 0 0 o
An.y Rep.Elcctr. -44,3 32,4 -52,9 -34.7 -55.8 0 11,1 5.6
* Expectativas de diciembre ‘
TENDENCIA VENTAS M J J A S O N
Alim. y Deb. - 4,0 - 6,4 -10.2 -11.1 3.9 0.7 9
Indumentana -5,5 6,7 -27.3 41.2 -29.7 -13.6 14.2
An.del Hogar 32,6 -13,2 56.4 -18.9 -75 27,2 6.4
Papcleria-Librer. 20,5 -35,6 -78.1 -35.6 -57.5 -57.5 -42.5
FParmacias y Perf. -48.4 48,4 16.2 -64.5 -16.2 -64.5 -64.5
Mat.Const.- Pint. -13,8 22,5 -64.2 -14.8 -6.9 -18.7 -44.1
Vehiculos 36,7 -10,8 -50.2 45.2 51.7 3 3.12
Repucsios 27,1 -33,6 4.9 2.2 -52.1 -60.6 67.7
Cdmaras 0,6 40,7 -71.3 -58.6 -41.4 70.3 35.5
Rodados 100 0,0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Ar.y Rep.Elcctr. -11,5 -100 -70.6 -53.8 -76.9 -11.1 -11.1
NIVEL DE §TOCKS M J J A S O N
Alim.y Deb. -8,1 -4,2 0.0 4.3 4.3 7.3 1.3
Indumentaria 0,8 3,3 7.2 -7.2 7.1 13.6 1.2
An.dcl Hogar 38,2 90,0 27.2 -71.5 50 26.8 26.8
Papcleria-Librer. -21,9 0,0 0.0 21.9 42.5 42.5 42.5
Farmacias y Perf. -16,2 -16,1 0.0 -19.3 -16.2 0.0 -16.2
Mat.Const.- Pint. -11,9 -9,0 -9.0 -58.2 -6.2 -4.1 -4.1
Vchiculos -18.8 6,5 25.8 21.6 -13.4 2 2
Repucstos 12,8 26,6 26.6 13.3 13.3 0.0 0.0
Cémaras 6.4 59.3 59.3 0.0 0.0 9.3 -9.3
Rodados 0,0 0,0 0.0 0.0 0.0 100 100
An.y Rep.Electr. -15,4 0,0 0.0 -38.5 38.5 1.1 1151
POLITICA STOCKS M J J A S O N
Alim.y Beb. -7,4 12,8 8.6 -10.6 -10.6 8.1 8.1
Indumentaria 0,0 -6, 10.6 -53.3 -49.5 5.1 -4.6
Ant.dcl Hogar 0,0 272 34 -100 -100 -30.4 -33.6
Pepclerin-Librer. 78,1 0.0 0.0 205 0.0 56.2 56.2
Farmacias y Perf. 0,0 -16,1 -16.1 19.4 0.0 0.0 3.3
Mat.Const.- Pint. 11,6 9.4 128 54 3 1.0 5.8 -3.4
Vehiculos 44,2 28,9 28.9 5.3 27.9 38.7 26.8
Repucatos 29,2 48,5 -48.5 29.9 21.7 3.5 9.4
Cémaras 6,9 0,0 .59.3 0.0 0.0 46. | 46.1
Rodados 0,0 0.0 0.0 0.0 0.0 100 -100
Art.y Rep.Rlectr. 23,1 35.3 35.3 19.2 -19.2 33.3 -33.3
e i i
COSTO FINANCIERO O N
Alim.y Deb. x J J Yy : 10.6 10.6
: 11,7 13,8 13.8 14.1 14.1
Indumentaria RO.7 80.7
A 36,7 54,8 54.8 30.6 30.6
n.del Hogar 70.2 70.2
p : 2,3 7,2 37 100 100
apclerfa-Librer. 57.% 57.5
] : 0,7 50,0 50 1.4 1.4
Farmacias y Perf, 70 70
* 33,8 66, | 66.1 80 #0
Mst.Const.- Pimt. ' 61.7 61.7
73,4 40,9 40.9 56.6 58.9 :
S fenlon 44,2 31,0 31 42 42 49.4 49.8
Ca 36,8 62,3 62.3 65.4 82.2 57.9 vy
Rodados fnﬂu Ig bz g 27.6 2':].6 41:}.9 0
, : 0
PERSONAL .
Alim.y Beb, | TAS " s Y i . Y 1
lmju'mmri- 2,.1 "'.‘ 4.4 4.4 1.8 -1. -I-T
An.del Hogar -39,6 -6,9 0.4 22.5 -13.2 -25.6 304
Papelerfa-Librer. 29,2 24,0 27.2 9.5 50 3ok 21.9
Farmaciss y Perf 1,4 0,0 35.6 0 21.9 21.9 4904
Mat.Const.. Piot. 32,3 12,9 385 17.

.Const.- Pint, ’ ' -3.3 16.1 0 2.9
Vehiculos 3,5 4,8 8.2 1.3 . 5.3 :
Repucston 19,0 -8,7 -8.7 21.4 -15.1 -15.1 6.
Cémaras 26,0 5,1 5.1 13.3 0 0 6.1
Rodados g-g g.g 0 0 0 4*‘6-1 4
An.y Rep.P , ’ ' 0 0 0

S 0,0 64,7 35.3 19.2 19.2 22.2 222
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Sector Financiero

El volumen de prestamos se reparte equilibradamente entre
operaciones en moneda local y moneda extranjera, en tanto que en
las de depositos se registra un claro predominio de las colocaciones
en moneda extranjera por sobre las operaciones en pesos. La
diferencia entre los porcentajes de participacion de las colocaciones
en el segmento pesos y dolares (38% y 62% respectivamente) refleja
claramente la preferencia del ptiblico por mantener sus depoésitos en
moneda extranjera. Los depoésitos a plazo en doélares generan
rendimientos que van en promedio del 0.63 al 0.69% efectivo

mensual, segin el plazo. La mayoria de los fondos destinados a

crédito (73%) se canalizan a través de operaciones documentadas

pPrincipalmente en délares con intereses que en términos promedios

alcanzan el 1.57% efectivo mensual.

a la dolarizacién identificada en forma clara
a partir de septiembre. Estos resultado_s no
sorprenden si se tiene en cuenta los especlales
acontecimientos vividos en el mes pasado.
Los aumentos de los reclamos sectoriales y

El stock total de préstamos en noviembre
fCPresenta el 75% del volumen de depdsitos
i?vlzfsoz y de]ares. E:sta relacidon observa el
en estg] s bajo d‘esde junio pasado (casi 80 %

MES, asciende a poco mds del 90% en

S‘EﬂﬁﬁﬁMbre)' los sintomas de debilidad del poder politico
el _"’leumen de préstamos se reparte van conformando un clima de incertidumbre
Quilibradamente eéntre operaciones en creciente. El negativo 1mpacto sobre la

credibilidad de los agentes economicos gen-
era "conductas defensivas” que s€ traducen
en sustitucién de activos financieros €n pesos

mon |
que :dallﬂcal Y moneda extranjera, en tanto
predon as de depdsitos se registra un claro

Minio de |as colocaciones en moneda

g , ‘ .
S;;f&njera POr sobre las operaciones en pe- por délares e inversamente con los 9351;032;
. ‘ = Z
€n ]&‘amamrpmiilpacién delas operaciones En otras palabras, la gente c@{wnuf:nl:}&rl
t Olares sobre el monto global de demandar délares en forma masivad. bdi
e as compras, retiran sus depositos

Ones financieras reafirmala tendencia

realizar est
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RELACION ENTRE PRESTAMOS Y DEPOSITOS

(AR DEPOSITOS |l PRESTAMOS

delos l::.;ancos (la corrida cambiaria se traduce
€n corridabancaria). Naturalmente, los bancos
deben h_acerse de dinero liquido (efectivo)
pararestituir el dinero depositado. Al desatarse
la puja entre los bancos por los fondos del

mstemat €l primer efecto es un aumento en la
tasa de interés,

Porotra parte, los bancos normalmente prevén
€N estas circunstancias retiros masivos de

dep6sitos y por lo tanto intentarsn cancelar
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sus préstamos en pesos o serdn reticentes a
conceder nuevos préstamos en moneda l?cal
y en casos extremos hastain tentardn anticipar
la recuperacién de sus créditos. Con ?ste tipo
de medidas, las entidades buscan reajustar la

relacién entre sus activos y pasivos €n u B
misma moneda. En consecuencia, €S posible
hablar de un segundo efecto consistente €N
una marcada restriccién del créditoen moneda

doméstica.
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A - Depositos:

A.1 - Participacion de las distintas
alternativas sobre el monto total de
depbsitos (pesos mas dolares).

Cuadro 1.

La diferencia entre los porcentajes de
participacién de las colocaciones en el
segmento pesos y ddlares (38% y 62%
respectivamente) refleja claramente la
preferencia del publico por mantener sus
depdsitos en moneda extranjera. Mads

precisamente, predominan los depdsitos en

ddlares a mediano plazo. Las operaciones a
corto plazo, tanto en pesos como en ddlares,
no llegan a un monto significativo (apenas el
12 % del volumen total de fondos depositados).
En general, las participaciones de las diferentes
operaciones en los dos segmentos se han
mantenido en valores relativamente estables
desde el pasado mes de mayo.

Tal como se menciono anteriormente, los
"productos financieros” mds demandados
son en orden de importancia, los depdsi-
tos a mediano plazo en ddlares seguida por
las cuentas corrientes y cajas de ahorro

en pesos.

Cuadro 1 Segmento $ Segmento U$S
Julio Sept. Nov. Julio Sept. Nov.
a la vista 23.0 23 +20 ;.8 ) 15 16
corto plazo (* 9.2 5 6 3.9 6 6
Plazo fijo [eq. plazo(** 14.4 12 12 39.7 39 40
- — ;;;— J 17 18 B 43.6 45 46
Participacién de los segmentos 46.6 40 | .8 53-4- 60 ) 62

) Eatre 7 y 30 dias

A.2 - Tasa de interés sobre
los depésitos. Cuadro 2.

i‘{?ss ;’:T;:;r;ienms sobre colocaciﬂnes_en pe-
tras 1 disrr:_ponf:n en el mes de r}owembre
Septicmbye 1;11016:1 de tasas regls_trada en
d6lares ia n el caso de operaciones en

’ S tasas se han mantenido

estahiis
: tgbumdas en los niveles alcanzados en
Julio pasagq.

(**) Miis de 30 dias.

(***) Corto mds mediano plazo.

Concretamente, los depésitos a plazo en
délares generan rendimientos que van €n
promediodel 0.63a10.69% efectivo mensual,
segin el plazo. En €asos aislados, se ha
llegado a detectar un mdximo de tasas en el
orden del 0.82% efectivo mensual para
depdsitos a mediano plazo en dolares.

Pasando al segmento en pesos, S€ advierlte
una mayor dispersion de tasas reflejada en Ia

amplia franja delimitadaentre latasa maxima
y minima.
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Cuadro 2:
SEGMENTO $ TEM* TEM*  TEM*  Desvio Max  Min  Dfes
SEPT. JULIO Nov.

A LA VISTA 0.44 0.63 0.66 0.14 1.00 0.5 0.50
PLAZO FLJO

Corto Plazo 1.16 1.31 1.47 0.46 2.40 0.75 1.65
Med. Plazo 1.67 1.62 1.90 0.43 2.85 1.30 1.55
SEGM. USS

A LA VISTA 0.24 0.28 0.23 0.40 0.46 0.11 0.30
PLAZO FLJO

Corto Plazo 0.61 0.63 0.63 0.80 0.75 0.45 0.35
Med. Plazo 0.68 0.59 0.69 0.90 0.82 0.42 0.48

* Tasa Efectiva Mensual Promedio.
** Diferencia entre la tasa mdxima y la tasa minima.

M

B - Créditos.

dispone de datos referidos a como ha
evolucionado el monto total de depdsitos en

B.1 - Participacién de las distintas | ;lperfod*)- - 1 -
: n
alternativas sobre el monto total de ese a 1o poder armbar por & Mo

éd; a conclusiones sobre s1 el crédito

creditos (pesos mas délares). efectivamente se contrajo en la ciudad, es

Cuadro 3.

En la parte inicial de este seccién se comento
la importante caida del stock de préstamos en
relacion al volumen de depésitos total. En
otras palabras, los bancos otorgan en crédito
una fraccién menor de su capacidad prestable
€n comparacion a meses anteriores. Sin em-
bargo, este no es una evidencia suficiente
para inferir que se contrajo el stock de
préstamos dado que por el momento no se

posible conocer al menos como se ha
comportado la composicién del stock de
preéstamos.

La mayoria de los fondos destinados a
crédito (73%) se canalizan a traves de
operaciones documentadas. La mayor parte
de los mismos (48%) se acuerdan en
délares. Légicamente, los adelantos en
cuenta corrente representan el 27%
restante, siendo en este €aso, virtualmente
inexistentes los préstamos en dolares.

Cuadro 3: e —

Segmento $ Segmento US
———————————————— Y
L o Julio Sept. Nov _Julfo ___S_ept. - Nov
adelantos en cta. cte. 27.5 25 26 0.3 ¥ 5?3%
operaciones documentadas 19.4 16 25 52.8 R |

El

cuadro muestra la participacién de los distintos tipos de operaciones en el total de préstamos otorgados.

1 cuadro mucsrela partcipacian de los disinis dpos de aperaciones en el otal de présiams olorgados.
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B.2 - Interés sobre los préstamos. | gperacionesen descubierto y documentadas.
Cuadro 4. a tasa promedio ronda el 4.5% efectivo
| mensual en una banda delimitada por un

Los datos del mes de noviembre revelan un | méaximo de 5.9 y un minimo de 2.1%.

alza significativa de la tasa promedio en el Por el lado de las operaciones documentadas
segmento de operaciones concertadas en en ddlares, el promedio de tasas (1.57%) se
moneda local. La informacién suministrada | mantiene estabilizado en niveles similares a
no arroja diferencias de importancia entre los de septiembre.

Cuadro 4:

SEGMENTO $ TEM* TEM* TEM* Desvio  Max Min Df*=*

SEPT. JULIO Nov.

Adelanto C/C/ 3.78 4.34 4.59 0.82 5.95 2.90 3.05
Operac. Doc. 3.92 4.07 4.46 1.10 5.95 2.10 3.86
SEGM. US$S

Adelanto C/C/ . 1.65 1.74 2.10 0.00 2.10 2.10 0.00
Operac. Doc. 1.55 1.51 1:57 0.24 2.00 1.26 0.74

* Tasa Efectiva Mensual Promedio.
,‘ . i - o
* Diferencia entre la tasa mdxima y la tasa minima.

ﬁ_———-—————_———
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Sector Inmobiliario

—_\

El panorama inmobiliario no
presenta mayores cambios respecto a
losdltimos meses. La plaza se encuentra
sobreofrecida, con precios a la baja.
Por otra parte, la dnica circunstancia
capazde revertir esta situacién, esto es
la aparicién de crédito genuino, no
parece posible que surja al corto plazo.

Particularmente, en los meses
de octubre y noviembre, la falta de
crédito genuino se hizo m4s notoria
debido a la incertidumbre generada en
los operadores respecto al futuro
desenvolvimiento de la situacién
financiera nacional.

En este sentido, la corrida
Cambiaria de principio de noviembre,
y los elevados valores que alcanzaron

generaron cierta desconfianza en e
mercado respecto a las posibilidades
futuras de crédito.

EnBahia Blanca, los precios de!
metro cuadrado para los diferentes
rubros inmobiliarios se mantuvieron
aproximadamente en los mismos
niveles del bimestre anterior. Sin em-
bargo, pudo advertirse una compresién
en la banda de precios minimos y
mAaximos, y esto se debié a una baja en
los valores mds elevados del metro
cuadrado. En consecuencia, puede
inferirse que la caida en los valores
inmobiliarios se estabilizace en precios
cercanos a los valores promedios de
este bimestre o ligeramente inferiores.

Los valores observados para

las tasas de interés €n €s0s momentos, ventas fueron los siguientes:
\_————

VENTA DE PROPIEDADES
\—_—-—
Valor del m?

—_—— e

CATEGORIA minimo promedio miximo
Casas y chalets 476 650
Pisos y dptos. de 3 a2 4 dorm. 526 707
Departamentos de 2 dorm. 501 700
Funcionales y Dptos. de 1 dorm. 691 192
Depésitos 200 243

Lotes 12 31 52
\_—h e
\___————
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La tendencia de la demanda se
muestra regular a desalentadora en
todos los rubros a excepcién de los
departamentso de 2 dormitorios, de 1
dormitorio y funcionales, que por ser
los de menor valor son los tinicos que
ofrecen posibilidades de transacciones
sin crédito. Este resultado se evidencia
en el elevado precio por metro
cuadrado.

En el caso de las locaciones,
este es un periodo estacionalemente
bueno en lo que a demanda se refiere.
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No obstante, las operaciones
observadas en el mercado presentan
precios inferiores a los de los
utlimos periodos, acorde a la
situacién por la que pasa el sector.

Como referencia de los valo-
res de los alquileres para el mes
de noviembre puede observarse en
casas y chalets USS 445 en
departamentos de 2 dormitorios
U$S 366, y en departamentos de

1 dormitorio y funcionales US$S
265.



