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De primera

Nurnerosos hechos econdmicos suscitan NUestro interés

El nuevo marco de estabilidad y apertura econdmica ha transformado
la Argentina en los Gltimos anos. Asi, los negocios se estan
trasladando hacia y desde el exterior del pais, fluyendo capitales e
inversién extranjera. Las cifras del comercio exterior argenting son
elocuentes en cuanto a la magnitud de dicho proceso

Todo proceso de cambio conémMIco tiene, a SuU Vez, repercusiones
directas sobre la gente. Una de las formas de medirla es a partir de Iz
evolucion de la distribucidn de la riqueza. Mientras que algunos
sectores de la saciedad han mejorado su bienestar,

otros han disminuido su posicion relativa

El sector empresarial también presenta situaciones adversas en dicho
proceso. El sector minorista tradicional debe enfrentar una nueva y
dura competencia ante el arribo de importantes cadenas de
hipermercados. En el resto de los sectores, resulta fundamental
acceder a nuevas fuentes de financiamiento.

El Estado ha probado carencia de recursos y soluciones para ofrecer
una infraestructura adecuada. La falta de fondos llevo a un gran
proceso privatizador que hoy posee continuidad con los aeropuertos
Por supuesto, resulta indelegable su rol de contralor en cuanto a
calidad y precio de los servicios privatizados. El grado de controversia
alcanzado en ocasion del rebalanceo hace que todavia no exista
sentencia respecto de su aplicabilidad

Los resultados de la encuesta de coyuntura en la ciudad de Bahia
Blanca indican que no existirian rnodificaciones importantes dentro de
los sectores mayaorista e industrial. 1as mencionadas aperturas de
nuevos hipermercados y la mayor facilidad de crédito hipotecario
modifican la realidad de los sectores minorista e inmaobiliario. El sector
financiero se enfrenta a nuevos cambios, desafios y fusiones, ¥y el
ganadero presenta perspectivas més que alentadoras por las nuevas
posibilidades de exportacion a los Estados Unidos y con ello al sudeste
asiatico. Por ltimo, los precios se mantienen estables con
algunas maodificaciones de tipo estacional
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De la Hostilidad a la Hospitalidad

Uno de los interrogantes mas frecuentes en la co-
munidad empresaria local se relaciona con los efectas
y posibilidzdes para las empresas locales frente a la
gran transformacion desencadenada por la sucesién de
inversiones en las principales empresas de |2 ciudad vy
por el arribo de hipermercados. Frente a lz amenaza de
nueves y mas eficientes competidores, se ven desafia-
das a desarrollar nuevas e innovadoras formas de com-
petir. Este reto alcanza aun a empresas solidas y con
una destacada trayectona en el medio local.

En un clima de inceridumbre contrastan dos actitu-
des. Por un lado, estan quienes creen ver &n [as nue-
vas inversiones, una oportunidad para desarrollar nue-
vos ¥ consecuer se para el
cambio. En el 01ro extremo se encueniran guienes ad-
vierien una perspectiva desalentadara por I3 imposibil-
dad Qe adaptarse al nuevo contexto o por &l esfuerzo
mayusculo, no exento de riesgos, que £510 implica, Ante
este pancrama es probable que la empresa termine
S'EMD_ adquirida total o parcialmente por grupos em-
Presarios que poseen mayor escala financiera y de ma-
nagement para afrontar las nuevas tendencias, o en &l
m::nb: ah:os, que deba cesar en su actividad. Est2
b € ha sucedido a lo largo del pais v las distin-
actividades econdmicas, siendo quIzas un €aso 1es-
‘:u::«!ldh:l sector financiero. Salvando las distancias. 1
preseniado casos similares.

viag:'ﬁ:;ﬁeman]ero llega a la ciudad no sélo por (a2
e :;On de nuevas plantas sino también pof [a
Waﬂq“‘sas. a5 las firmas locales con mejores perspec-
s gr'an parte de los casos, el paso de empresas
’"ums ‘; lamiliares a firmas multinacionales significa
mua'aamﬂﬁs de organizacidn del trabajo. El arribo de
‘esas, como actualmente ocurre en el Polo

Petroguirnico, también conlleva anuncios de nuevas
Inversiones para expandir 125 plantas existentes, Bewan-
dolss 5 escalas que les permian ganar compettngsd
en los mercados internacionales En conrapartda, cabe
sefalar que estos procesos, cuando S INan por brus-
cas reorganizaciones, pueden afectar la estabihidad ael
plante! de personal

Generalmente, E5105 procesas de ransformacon de!
aparaio productivo y del ongen del capiial de las em-
presas generan fesQUEMGnes en 13 pobiandn Por un
lado, el ya mencionads
mercado (pnncipalments &n
el otro, la posibiidad que 155 €
rema de los bahienses fuera del
g0, NG existe raz6n aparente L33 SO5

En los ditimos anos se ha
intensificado la inversion extranjeré
directa en la Argenting

De dicho proceso

no ha sido ajena Bahia Blanca

-
dicacién de empresas extranjeras en Ia cusdad puUess
resultar perjudical

Dadas las nuevas condiciones o competencia aue
existen en 10dos los mercados 185 empresas deben
transformarse. elevando su nivel de competitrndad
Para ello, necesitan inversiones 1anto en capial como
en managementy recursas humanos De otra manera.
se ven expuestas a gue en 12
escasos perezcan. No debe resul
cer gue muchas veces en una cudad se

har alarmante reconc-
carezca 1anto

3
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del capital como del management adecuado para com-
petir y por lo tanto, que se deba abrir la empresa a quie-
nes puedan aportar aguello fundamental para crecer y
subsistir

Si un empresano invierte en la ciudad (independien-
temente de su origen) es porque la ciudad le ofrece las
caracteristicas necesarias como para hacer productivo
su capital. Por ello, de persistir las oportunidades de

No existirian motivos aparentes
para que se generen resquemores
ante los cambios.

negocios se reinvertiran los beneficios del capital pri-
mano y se agregardn nuevos. Desde gue las condicic-
nes economicas cambiaron, afianzandose |a estabilidad
y las reglas de la economia, no solo han retornado ca-
pitales argentnos emigrados al exterior Sino que exis-
te inversién extranjera directa. Con esta, o bien se ge-
neraran nuevas fuentes de trabajo por la instalacion de
nuevas plantas, o bien existrd la posibilidad, cuando se
produce la compra de firmas antenormente existentes,
que aguellos empresarnios exitosos que consideraron
convenenternente vender su empresa puedan ahora
encarar nuevos proyectos. De esta manera, el proble-
ma radica no en establecer restricciones a los capita-
les, sino por el contrario, en ofrecerles ventajas com-
petitivas para que cada vez que deban decidir una in-
versién piensen en nosotros

El principal efecto positive de nuevas radicaciones
resulta de cbrar cormo poderoso estimulo a la econo-
mia de la regidn a través de |z generacion de nuevas
demandas sobre las empresas o indirectamente, facili-

Puede cerrarse en Bahia Blanca
un largo periodo sin expectativas de
crecimiento.

1anda nuevos ¥ mejores servicios a otras firmas, Justifi-
©3005 POr su sola presencia. Para Bahia Blanca, signifi-
2 una sucesitn de oportunidades deseadas desde hace
varos afios para integrarse al resto del mundo que pue-

den cerrar un largo pericdo sin expectativas de creci
rmiento.

Los efectos de los cambios ‘generados por el ambo
de firmas multinacionales se diseminan en mayor o

z
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menor grada sobre la mayoria de las empresa
La percepcion de inestabilidad y resgos pue
CIf @ QUe un Seclor Importante se resista
medidas tales como regulaciones o NUBVOS IMmpuestgs,
afin de proteger a quienes se ven amenazados de G
der participacién en el mercado local Los C3505 masg
representalivos, el comercio minonista y el mercads
laboral, han sido analizados en este y el pasado infor.
me

S locales
de condy.
¥ respalde

En el otro extremo, estan quienes ven o se pregcy.
pan por buscar nuevas oportunidades. La deteccion de
potenciales negocios los conduce a requerir informa-
€ion y apoyo de las instituciones para facilitar contac.
tos con los nuevos inversores. En el dmbito local, se

I una perspect muy ora aunque no
claramente definida para sectores como la constrc-
cion, el transporte de cargas, recreacion, trabajos es-
pecializados, hoteleria’.

Tal como se senalb en la editonial anterior, la integra-
cién es un proceso de doble via por el cual empresas
locales pueden acceder a otros mercados pero simul-
taneamente, otras del exterior pueden disputar el mer-
cado local.

Pretender rechazar sus efectos no deseados como
el desempleo o eventual cierre de empresas a lravés
de regulaciones o mayores impuesios conduce al ais-
lamiento. En otros términos, medidas discrecionales
terminarian expulsando a l0s inversores exlernos que
pretenden instalarse en 1a ciudad y a largo plazo. la ex
perencia demuestra que tienden a ncentivar la inefi-
ciencia de los sectores que pretenden beneficiar, cons-
pirando 1gualmente contra las posibiidad de progreso
de la cornunidad. Por esto, ain cuando algunos cons”
deren deseable este 1po de politica, es Importante aue
adviertan su inefectividad

Las alternativas son escasas en el marco de inteor:
cibn mundial La salida segura a los problemas genera:
dos por la recanversién pasa por la busqueda v el 3P’
vechamiento de las oportunidades que acompanan el
arribo de nuevas inversiones. Este enfoque signfica
un cambio de actitud con respecto 3 las capitales ford-
neos, de 1a "hostiidad“a la “hospialidad”™.

nonista?” v &
1 Ver n este numero, *(Puede compeur el comercio Ml
ol antenar (IAE 32), ~Algunas dudas sobre 105 efectos

nes laborales ™ s alguna
2 En este cono, ol panorama cambiaria radicalments 51 1Y
frincinales cadenas hateleras 5 insialase en la cuda

de 25
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Apertura comercial de Argentina

Comenzamos con es
nuestro pais. m En pri
destinos de exportacio
importa

éUn camino sin retorno?

ta una serie de notas destinadas a analizar el comercio exterior de
6ximas entregas profundizaremos acerca de la dinamica de los
n y los productos. m El crecimiento de las exportaciones e
ciones ha sido notable. m Podemos inferir que la Argentina se ha abierto al

mundo mas de lo que el mundo se ha abierto a la Argentina. m Existen diferencias
sustanciales al efectuar el andlisis mediante monto o tonelaje movilizado. m Durante los
tres primeros meses de 1997 el comercio exterior s& ha incrementade en un 23%
respecto a lo ocurrido en idéntico periodo del afo anterior.

El imi del exterior

Las politicas comerciales en la pra

A lo largo de la histona el pais ha utilizado polit-
cas comerciales diferentes. Los primeras anos del
siglo XX presentaban una Argentina con un grado de
apertura mucho mayor al que reqiria 50 anos des-
pués. Las decisiones respecto a la politica comercial
estuvieron ligadas principalmente a la ideologia im-
perante respecto a las causas del crecimienta eco-
nOMICO.

Si bien a nivel tedrico nadie parecia discutir las
bondades del libre cambio, en aquellos pericdos en
los cuales prevalecia el ideal industrialista la econo-
mia presentd menor apertura. En la actualidad, se ha
ntentado desregular los mercados y abnir la econo-
mia En dicho contexto, el incremento de los flujos
comerciales ha sido muy importante, permitiendo no
5610 un aumento de la importacién sine lambién vi-
9onzar las exportaciones y con ello 13 industna

Las actuales condiciones de déficit comercial v
desempleo llevan a que existan intentos por modifi-
©ar la estructura arancelaria o cambiaria de manera
de favorecer 3 las exportaciones en detnmento de
las importaciones

Es muy dificil actuar sobre la primera de las opcio-
nes dados los acuerdos comerciales en vigencia y la
:;Ennr.unacmn por mantener las reglas comerciales

stanles, dado que ello otorga confiabilidad a la
econormia
m':f::'c: de la segunda de las opciones, en el IAE
peenicl: :I'NEI'llﬁ explicar la inviabilidad de modifi-
2 paridad cambiaria en el corto plazo

argentino de los ultimos veinte afios

El crecimiento del comercio extenor argenting ha
sido muy imporiante medido en 1errminos Monetancs
La suma de 1as imporaciones y expornacion
en dolares corentes alcanzaban en 1974 s
millones, en 1984 U$S 12.210 millones y en &l 3f
va superaban los USS 47 000 millones La
vas para 1997 auguran montos aun n

En el gralico 1 se puede observar d
creciente’, favorecida en forma n
entrada envigencia del Plan de

Crecieron mas las exportaciones
o las importaciones?

Como puede seguirse en el grafico 2 1as e
nes e importaciones del pais no presentaran una
mica muy disimil, lo que indicaria procesos de apertura
de Ia economia en ambos sentidos, €sic es, perminr
una mayor entrada de bienes y servicios a 12 par de

“Las limitaciones comerciales

de un bien, transfieren renta de los
consumidores a los productores

Una razén por la cual los paises aplican

limitaciones comerciales es porque 10s

productores tienen, generalmente, mas
poder politico que los consumidores”



mayores exportaciones. Ambos dependen mayormen-
te de los términcs de intercambio y del nivel del ingre-
s0 de un pa f
nado por a relacdn ent
00 de cambio, los aran
vos especificos, como reemboisos v subsidios. El nivel
ds ingreso, en general, tendrd una relacion directa con

menic IMportada. A mayores nive
ese0s de Importacion

~soonales

s de ingresc

“El libre comercio significa la
eliminacion, no sdlo de los aranceles,
sino también de otro conjunto de
restricciones comerciales conocidas
como barreras no arancelarias®”

En nusstro pais, 13nto Ias exportaciones como las
imponaciones han estado ligadss genersimente 3 Iss
po¥ucas arancelanas © tnbulanas. Las exportaciones
tradicionsles argentinas, producios primarics, han de-
pendito en sumo grado de I3 oferta mundial (varia se-
oun factores climaticos, por gjemplo). Las importacio-
nes, presentan Marcados ascensos en cada uno de los
nientos de liberalizar el comercio mediente disminu-
cwones de aranceles, como ocurmid en los primeros 2ios
de i3 década del B0 y de los "90.

En genersl =2 supone gue incrermentos de la
DONBOCNES Gelermingrian 8UMentos en 153 Import
nes como consecuencia del ingreso de o
SROONBCCNES SON MayGres, Sé incrementa
9= ios produciores v sdemis se produce u

©an del upo de cambio ¥ con ella mejoran re

El comercio exterior argentino
ha estado, generalmente,
discriminado por la politica
arancelaria y tributaria.

& 0% precos ntemacionzles (es rmas barsto ahorz om-
rar en el extenion. Sin embargo, tal balance automst-
0 58 N2 nsio supednado a una restrictiva polinca aran-
celaria
En e pericds gue nace con 1z Convart bihead a5
"Wy_v-as nan frespond fuenemente 3l “efects
MIUEZE" cervado Oe i3 estatihdad v 5 exponacones
3€ N3N visto nCentvadas por un Contexts mternscional
favoratie y oor s procesos de negracin que lleva el
£3is adetante

&

Grafico 1. Evolucién del comer.

argentino 1974 - 1997 10 axtarior
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Grafico 3. Evolucién de exportaciones
e importaciones 1974 - 1997
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gitima década
F:;::entina se abridé mis_ al mundo
que el mundo a la Argentina

Para poder analizar el grado de apertura al comercio
axtenior ge Un pais se utiliza generaimente el coeficien-
1e de apertura, que relacions Ia totalidad del comercio
exterior con el PEI. Este indicador, que sufre con los
vaivenes relacionados con Ia inestabilidad hiperinflacio-
naria, ha mostrado una tendencia creciente Pero para
analizar la apernura relativa del pais se intentan cornpa-
rar los coeficientes X/PBl y M/PEI. El primero, que indi-
3 Ia receptividad mundial de nuestros productos eve-
Iuciond en forma negativa, desde 0,095 a 0.078. Nues-
tra apertura al mundo. por el contrario, aumento desde
0,043 a 0.078. Otro dato elocuente para analizar la poli-
tica comercial resulta del andlisis de la evolucidn del
arancel externo promedio, del incremento o decremento
de barreras no arancelarias y de 1as politicas de reinte-
gros y reembolsos a la expornacion.

Poseen nuestras exportaciones
menor valor agregado
que nuestras importaciones?

En el grafico 2 puede seguirse la evolucidn de Ias
exponaciones e importaciones de la Argentina segun
su monto en miles de délares. El saldo del comercio
exterior ha sido generalmente superavitano durante la
década de los ochenta mientras que ha sido deficitanio
desde inicios de la Convertibilidad, 3 excepcion de 1995
v los primeros meses de 1996 donde se vivieron las
consecuencias del efecto tequila. El primer tnmestre
de 1937, y con ello nuestras proyecciones para el resto
del afo, muestran un nueve incremento en el déficit
comercial

Pero mientras que ello ocurre considerando el man-

1o de exportaciones, la situacion es diferente si se to-
man en cuenta las toneladas comerciadas que han pre-
sentado un superévit histérico. En los ditimos afos las
toneladas exportadas han sido supenores en res ve-
ces 3 las toneladas imponadas

En el grafico 4 puede cbservarse como dichz bre-
cha se amplia en los ditimos afios.

De esta manera, se puede infenr el aumento del valor
promedio de la tonelada importada. De los datos surge
que mientras la tonelada exportada incrementd su va-
lor medio tan sélo un 45%, el de la tonelada importada
lo hizo casi un 300% en los Uiimos veinte anos. Este
proceso se acentud durante I3 Convertibilidad, lo que
indica, se explicaré con detalle en el préximo articulo,
la mayar impartacion de bienes de capital y productos
de alto valor agregado. En el caso de las exponaciones
la mejora también ha sido sustancial en los iimes anaos,
no sélo por el incremento de los precios de los come-
disteis, sinc también por las exportaciones de manu-
facturas al Mercosur (principalmente aguellas relacio-
nadas con el régimen automotnz).

Lo que viene

El libre comercio se esta consalidando en la Argents-
na. Las importaciones mantendrdn su evolucion ascen-
dente en la medida en que S& vigoricen las expectatr
vas de crecimiento de nuUEstra economia y e no me-
diar politicas explicitas gue las dischn
exporiadora se estd afienzando Cada vez son mas las
industrias dedicadas al “negoio expr
chando la ventaja que presuponen
nales de libre comercio. El desarrdilo oe n
mias, principaimente de As@, pefmitirg mayo
taciones de productos en los cuales ia Argenting liene
ventajas comparativas Del buen negocio de
sarios se beneficiard I3 conomia en su conjunta

olitica

al libre il

Las . de al

A ravis dal comercio, cada pals pusde obtener bienes a n costo de oporiunidad m8s bajo que i produgers 10003 3

bienes intsrnamente ~ Michael Parkind

i bienes cuya produccién se realiza con una
relstiva aporta I!ml:ﬂf?bsmfsssnpd-l‘“

18 una intensidad er la utiizacion de recursos qua son atiy elpais.. El £armbie
permite la espacializacion en la produccion de gamas mas de per do obtener mayor eficiencs
€oni la produccidn a gran escala™ Paul Krugman®

S nes af fos o fos cuotas, lievan s una pérdids de sficiencia™ P. y R. Wonnacort
1PyR

| 1 ighos 592
o::' # COmartio exterior de 1957 38 supons qua 54 manten-
[endenca visusizada Gurante of primar tmestre

3P y R Wonnacot, op ot
4 Macr Addsor-iesiey ercamancens. 1355

peconomia.
5 Econormia intermaconsl, McGrawHdl 1952
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;Cémo se distribuye
el ingreso en Bahia Blanca?
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En el marco econémico actual, que conduce a una orientacion firme hacia el sector
exportador, la liberalizacion del comercio, la austeridad fiscal y la marcada tendencia a
la desregulacion estatal, adquieren preponderancia en las discusiones sobre la conve-
niencia o no del mismo, temas tales como el desempleo y la modificacion en la distri-
bucién del ingreso. El primero de ellos ha sido motivo de estudios anteriores, mientras
que en esta oportunidad se realiza una breve incursion en la cuantificacion de cuestio-

nes distributivas locales.

A d
Lanad 2 g

tvigs slls de todas las circunstancias relacionadas
con el desempleo registrado en la ciudad, existen otro
upo de indicadores que sirven para evaluar en alguna
medida la situacién social de la misma. Si bien este
upo de referentes son muy utiles desde el punto de
vista tedrico, normalmente presentan algunas compli-
caciones relacionadas con su calculo y medicion. Sin
embargo, de los resultados habituales que surgen de la
Encuesta Permanente de Hogares realizada por INDEC,
puede estimarse alguna medida de la distribucion del
ingreso. Esto es. que puede lenerse una idea acerca
de como ha ido evolucionando la forma en que se re-
parten los ingresos entre los individuos de la sociedad
local. Para ello, se divide a la poblacion con ingresos
en diez fracciones iguales denominadas deciles. Lue-
qo se calcula la proporcidn de los ingresos tolales que
recibe cada uno de ellos. Si existiera una distribucion
completamente igualitaria, cada 10% de las personas
recibiria el 10% de los ingresos. Comparando esta si-
tuacion con la observada o real, se puede ver cuanto
“sobra” o “falta” en cada uno de los estratos de pobla-
cion. Se define I3 tasa maxima de redistribucion para
cuantificar de alguna manera la desigualdad. Para ello,
se suman las diferencias positivas entre I3 proporcién

de los ingresos de cada decil sobre el total. v la distr-
bucion perfectamente igualitaria, observando que cuan-
to mayor es la misma, los ingresos se reparten de modo
mas desigual, es decir que una tasa can valor cero indi-
ca perfecta distnbucion. Para lograr mayor claridad, &s
conveniente apreciar los datos del cuadro 1. donde se
realiza este ejercicio para Bahia Blanca desde la imple-
mentacion del plan de convertibilidad.

Los nimeros para Bahia Blanca

La evolucion de la tasa se inicia con un valor d& 26,6%
para 1991, aumentando progresivamente hasta al:af'\-
zar su maximo durante 1995 y recuperandose el and
pasado. Durante el periodo donde la tasa adquiere un
mayor valor (1995), un 90% de la poblacion ocupada
en Bahia Blanca que percibe ngresos, recibio solo el
66% del total de los mismos, quedando el resto con
centrado en el 10% de los individuos. Sin amb3'§°:
para 1996 se observa una clara mejoria, 1@nto enla s;‘
tuacion de los estratas de menores Ingresos como €
los intermedios, es decir que la diferencia entre o ﬂ':i
captan del total y lo que absorberian en una Situac! g
complelamente equitaliva disminuyé en 13 mayoria o
los intervalos considerados. Si bien aun no se HEDQﬁ :s
situacion de 1991, durante el ano pasado &l 30% f"eh
pobre recibi6 cerca del 109 de 105 INgresos. recup!

) En Bahia Blanca,
la desigualdad de ingresos es inferior
a la observada en el Gran Buenos Aires

en casi un punto con repectoa 1995, m\en:‘ﬂ:
que el 10% superior recibio en 1996 1res puntos efe-
nos. Aun no se cuenta con informacion completa :anc
nda a 1997, coma para ver si la recuperacien dlea e
pasado fue un caso aislado o una reversion de
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dencia. Si se compara \a situacion local con los resulta-
dos para Gran Buenos Aires en 1996, la tasa s muy
superior 8 1a local, alcanzando un valor de 33.6%. En
cuantoala tendencia, la evolucion para el Gran_BuEnos
Aires desde el afio 1991 tiene un comportamiento si-
milar al de Bahia Blanca, con un deterioro permanente
que alcanza sU méximo en 1995, mejorando levemen-

e en 1996.
Resultados

En sintesis, puede concluirse que en el periodo
considerado, la distribucion del ingreso se aleja de la
igualdad de modo progresivo, observandose sin em-
bargo un dato alentador en las cifras de 1996 que

El 10% superior concentra
el 31% de los ingresos de la ciudad

podrian significar el inicio de una mejoria progresiva
en la distribucion de ingresos en la ciudad.

Mas alla de la simplicidad del indicador utilizado
para el andlisis, permite arrojar algo de luz 3 las opinio-
nes referidas a este tema, aunque de &l no se derivan
hipétesis acerca del origen de la desigualdad

Al respecto, cabe aclarar que el fenémeno de la
desigualdad en la distribucidn de ingresos es de or-
den mundial, con lo cual es conveniente la cautela al
momenta de explicar Sus causas. .

Tabla 1. Célculo de la tasa méxima de redistribucion

Decl % ingreso % Difere. % ngreso
perobido  igualitario acumulado
por dedil por deol

1991
1 26% 10% 7.4% 26%
2 36% 10% £.4% 62%
3 43% 10% 57% 106%
4 5.6% 10% 4.4% 16.2%
5 6.9% 10% A% 231%
6 83% 10% 7% Na%
7 10.0% 10% 0.0% a1.4%
8 12.4% 10% 2.4% 53.8%
) 16.9% 10% 5.9% 69.8%
0 02% 0% 202% 100.0%
Tasa méxima do redistribucién  28,6%
1992
1 27% 10% 7.3% 27%
2 33% 10% £.7% 59%
El 4.3% 10% 5,7% 10.3%
a 5.6% 10% 44% 15.6%
5 67% 10% 3.3% 225%
4 81% 10% 1.9% 306%
7 97% 10% 03% 203%
B Mne% 10% 1.9% 52.2%
8 16.0% 10% 6.0% 682%
o 31.8% 10% 21.8% 100.0%
Tasa méxima do redistribucién  29.7%
Aho 1933
8 22% 10% -7.8% 2.2%
2 33% 0% 87% 55%
4 23% 0% 5% 28%
o 5.3% 0% a47% 15 1%
s 63% 0% A% 4%
g 7.6% 0% 24% 29,05
7 9.3% 10% 0.7% 38.3%
o 1.8% 10% 1.8% 50.1%
?n 15.9% 10% 5.9% €6.0%
34.0% 10% 240% 100.0%

Tosa méxima de redistribucién 31.7%

Decil % ingreso % Ditere % ingreso
perobido  iguabtanio acumulada
por dsc por dsol

1994
1 21% 10% 2.1%
2 3% 10% 52%
3 41% 10% 4%
4 5.3% 10% 12.6%
s 6.5% 10% 21.0%
6 7.7% 10% 28.8%
7 9.0% 10% 37.8%
8 11.5% 10% a3.a%
9 157% 10% 65.0%
10 35.0% 10% 100.0%

Tasa maxima de redistribucion
1995

53%
6.2%
7.7%
9.3%
121% 10%
16.6% 0%

1 38% 0%
Tasa maxima de redistribucién
1996

[P NI AT I T

=3

1 20% 10% |0%
2 34% 10% 6%
3 4.3% 10% 57%
4 55% 10% 4.5%
5 6.5% 10% 5%
6 8.0% 10% 20%
7 101% 0% 0.0%
8 12.5% 10% 2.5%
9 16.8% 0% 68%
10 30.9% 0% 21.0%

Tasa maxima de redistribucién
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Todavia no se expidio la Corte respecto de la legitimidad del Decreto 92/97 m Los
consumidores desconocen al momento de hacer la llamada qué tarifa les sers aplica-
da. m £l sistema de facturacion calling party pays incrementd la demanda por teléfonos
celulares. m Una de las companias de teléfonos celulares que operan en la region ya
invirtio mas de 42 millones de pesos en la ciudad. m El Servicio de Comunicaciones
Personales incrementard la competencia entre las empresas que brindan los distintos
servicios de telefonia. m El gobierno espera una buena recaudacion y el ingreso de

nueves operadores y tecnologias.

Los del rebal

La Corte Suprema de Justicia todavia no se ha expe-
dido respecto a la legitimidad del Decreto 92/97 que
dispuso el rebalanceo telefénico. Como se recordara
de notas anteriores, el mismo determinaba el aumento
del costo de las llamadas urbanas v la disminucion de

La actual situacion judicial

del rebalanceo determina que

el consumidor desconozca que tarifa
le sera aplicada por sus consumos.

las inerurbanas e internacionales. Esta situacion hace
Que se contradigan los supuestos basicos de la teoria
de mercado en la cual los precios son la informacian
basica a la hora de tomar decisiones econémicas. En la
actualidad, si bien en la ciudad la facturacion se realiza
bajo el nuevo esquema tanfario, una resolucion contra-
ria de la Corte obligara al recalculo del gasto efectuado
¥ con ello que muchos de los usuarios deban pagar
costos adicionales. Aquelios que realizan tan solo lla-
madas urbanas, en cambio, poseeran un saldo a favor
Aue seguramente les serd compensado en futuras fac-
luraciones
En los ultimos dias se presents en Ia ciudad una
denuncia penal contra Telefénica de Argentina por el
presunto incumplimiento de una medida judicial que
suspendit el rebalanceo 1arifanio, para lograr que se haga

a8

extensiva a la ciudad el mismo esquema que el de las
ciudades de Buenos Aires y Mendoza, donde Teleféni-
ca no esta facturando las llamadas hasta tanto se diri-
ma este conflicto. Esta situacién tiene como inconve-
niente que luego los usuarios deberan abonar todos
los meses durante los cuales durd el conflicto en una
sola vez. Ante esta situacion Telefénica esta aceptan-
do pagos a cuenta de la facturacion futura

Los principales resultados del rebalanceo, sibien no
son extrapolables dada la controversia, indicarian que
el consumo urbano tuvo un descenso marcado duran-
1e el pnmer periodo en virtud de la fuerte propaganda
respecto del aumento de las tanfas para luego retomar
los niveles de consumo habituales Por otro lado, se
habrian incrementado fuertemente los consumos iNter
urbanos e internacionales

La Secretaria de Comunicaciones aprobo |a meto-
dolagia que se utilizara para medir el impacto del reba-
lanceo lelefdnico sobre los ingresos de las empresas
licenciatarias del servicio. Recordemos que €stas S€
habian comprometido a que sus INgresos No S verian

Cuadro 1. Las firmas del mercado
de los teléfonos celulares

Ares SR
Norte T — I
Capital y Gran Mavicom

Buenos Aires __Miniphone ___——

Sur cT

Unifn (Telefonica do Argentinal
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e e
En 1983 los creadores de la

tecnologia celular estimaban para el

a0 2000 cerca de 900.000 teléfonos en
todo el mundo, hoy ya existen cerca de
un millén en nuestro pals.

modificados como consecuencia del rebalanceo (neu-
tralidad de la tarifa promedio) por lo que a la luz de los
resultados la Secretaria podria ordenar a las empresas
que rebajen mas las tarifas de larga distancia, o bien
compensar eventuales pérdidas perdonandoles la obli-
gacion contractual de rebajar las tarifas a fin de ano.

El calling party pays y
el crecimiento de los teléfonos celulares

Luego de mas de dos meses de la vigencia del nue-
vo sistema de facturacion en la telefonia celular son
muy pocas las personas que han decidido mantenerse

“La aparicién de la competencia del
PCs empujé a la baja a los precios
de la telefonfa inaldmbrica

en Estados Unidos'

en el sistema anterior {mobile party pays) donde el due-
fo del celular cargaba con el costo de las llamadas
entrantes. El aumento de la demanda de teléfonos ce-
lulares se ha incrementado fuertemente alcanzando en
el pais a mas ds un millén de usuarios. En nuestra ciu-
dad Unifén cuenta va con mas de 5.000 abonados

Las inversiones totales realizadas por esta empresa
superan los $200 millones, de los cuales cerca de $43
millones corresponden a Bahia Blanca. Esta previsto
incrementar dicho monto en mas de 7 millones en un
futuro cercano.

El Servicio de
Comunicaciones Personales (PCs)

Este sistemna esta pronto a licitarse en el pais. Eldia
13 de agosto comenzara la presentacion de ofertas "
&n sepliembre se conocerd qué prestadaores han resul-
tado favorecidos de las dos licencias para operar este
sistema en el denominado Area Maltiple Buenos A
res. Con esta licitacién el gobierno espera recaudar mas
de $300 millones e inversiones por $500 millones, in-
corporando nuevos operadores, tecnologias y servicios
que elevaran el nivel de competencia dentro del siste-
ma de telecomunicaciones. No existe posibilidad hasta
el ano 2000 de hacerlo en los sistemas de red fija por
las concesiones efectuadas en ocasién de la privatiza-
cién de ENTEL, por lo que cualquier intento de desre-
gulacién debe venir por el lado de la telefonia méwil. A
modo de asegurar |a entrada de nuevas empresas esta
especificado en los pliegos que como minimo el 65%
del control del oferente debera ser distinto de aquellos
que en la actualidad explotan los servicios telefénicos
La preadjudicacion recaera sobre las propuestas que
hagan las mejores ofertas econémicas por las licencias
y las frecuencias asociadas a ellas.

1 El Economista, 13/06/97, pig 14

Cuadro 2
Firmas interesadas en el PCs

1. AT&T

2 GTE (operador de CT) asociado con Clarin
3. Bell South (controla Movicom)

4. US West [controlan VCC)
§.Tele-Cornmunications Internahonal (accioni
blevision)

6. Luskic (Chile)

7. NTT (Japtn), Pérez Companc y MEC

8 Bell Atlantic (Washington

9 Nynex (Nueva York)

10. Air Touch Vedaphone (Reino Unido)

sta de Ca

Fusnte El Economesta 130687
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En los ditimos 6 afos se duplico la cantidad de pasajeros aerotransportados. m Duranze
abril de este afio se transporto el récord historico de pasajeros desde Fspora. w Ha
aumentado la cantidad y diversidad de vuelos en nuestra aeroestacion. m Los aeropuer.
tos de todo el pais poseen diversas falencias estructurales que esperan ser Saneadas
a partir de su privatizacion. m Se concesionaran todos los aeropuertos a un mismo
grupo por treinta anos. m Las inversiones exigidas para Espora, en los pliegos licitato-

rios, rondarian los $20 millones.

El incremento de la demanda

La actividad de aeronavegacidn en Nuestro pais
ha presentado una demanda creciente en 105 Giimos
anos favorecida por la estabilidad v 12 desregulacion
del sector, Io que permilic Nuevas empresas presta-
tanas y menores tarfas Las empresas de bandera
nacional duplicaron en los "30 la cantidad de pasaje-
ros transportados en vuelos de cabotaje y la incre-
mentaron en un 41% en el caso de los vuelos intar-
nacionales. Algunas proyecciones indican que el na-
mero de pasajeros aumentara entre un 6 y 7% anual
hasta el 2000. En el cuadra 1 y arafico 1 puede se-
guirse la evolucitn para las compafias nacionales
Enel grafico 2 se incluyen los pasajeros que han rea-
lizado vuelos con compafhias de bandera extranjera
El aumento de los pasajeros con desling IN1ernacio-
nal entre 1995 y 1996 ha sido del 8%.

En nuestra ciudad se repiten dichas tendencias cre-
cientes habiéndose acreditado, durante abrl de este
afo, el récord histérico con 25.000 pasajercs trans-
portados. Para el primer cuatrimestre el acumulado
alcanza a 86.000 pasajeros.

Mas y mejores vuelos

Segun datos de 1995 Ia flota de aeronaves de em-
presas nacionales para servicios requlares ascendia
casi a 100 aviones, mientras que en ano 1990 no al-
canzaba los 70. Asimismo, la flota se ha renavado,
contando en la actualidad con modernas aeronaves.
En Espora aterrizaban 62 vuelos semanales dos anos

0

atras, cifra que se ha incrementado a unos 104 vue-
los semanales. Conjuntarnente, ha mejorada la diver
sidad de destinos, pudiéndose vaolar ahora a Cardo-
ba, Chapelco, Bariloche, General Roca o Ingeniero
Jacobacci entre otros, mediante lineas regulares

La situacién de los aeropuertos

La oferta de pistas de aterrizaje para naves aero-
comerciales es muy importante, cubriendo las prin-
cipales ciudades del pais. En los ultimos meses han
quedado al descubierte que las mismas presentan
graves falencias en materna de seguridad por falta dé
Ios equipos adecuados de rastrec e incendio, asicomo
problemas por su loc: on lcomo Aerop: )

Segun los datos que surgen del Compendio esta-
distico del transporte 1996 en la actualidad existen

e e

Existe necesidad de urgentes Inversiones
para adecuar a los aeropugnos
a niveles internacionales de calidad.

al menos en nuestro pais 123 aeropuerlos pﬂb\iC;:
(25 en la provincia de Buenos Aires) de los cuales i
son de uso internacional. La cantidad de pistas "-n
los mismos alcanza a 112 de asfalto, 20 d& hormigo’
y 30 de tierra.

Ademas existen B3 aeropuertos privad:
pistas de tierra y 9 de asfalto. Para colocar los a5 o
puertos dentro de los estandares internacionale’

os con 74
ero-
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a5 miliones de pesos Si 2 eslo se agre-
de mantenimiento por $145 millones v
nversiones (3490 millones) el total reque-
ndo se elevaria @ §770 millones para los proximos 5
El crecimiento del sector aerocomercial gene-
uracién de varias aercestacionss

necesitan 1
gan gasios
las nuevas!

afos
rard pronto la sa
aereas, como Aeroparque

La situacion no varia en demasia en nuestra ae-
roestacion. Sus caracterislicas t&cnicas son favora-

[
Todos los aerepuertos seran
adjudicados a un solo operador de
modao que las ganancias gue

generen los aeropuertos de mayor
actividad compensen 1as inversiones

e
bles dado que cuenta con res pistas asfaltadas, igua-
Jada tan sélo por Ezeiza. Pese a ello, muchas son sus
falencias. Para nombrar sélo algunas vale notar que
se carecen de sistemas médico-sanitarios, posee una
dotacion insuficiente de personal de sequridad, no
posee detector de metales, sistemas propios de se-
guridad contra incendios, asi como son insuficientes
las posibilidades que bnindan las salas de embarque,

Grafico 1. ién de los i
en i i
| 6000 —
g
8 s000 -
2
2 2000 -
a
| & 3000
| 22000 — e —
E 1000
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| %0 ] a2 = S 5 %
[ — Cabotae = nternaconal

para realizar sus actividades indelegables y poder
mantener aquellos aeropusrtos que no entran en &l
proceso licitatorio por poseer baja rentabilidad. Este
proceso, que ya ha comenzado, deberia culminar el
dia 5 de noviembre de este afio con la aprobacion
del Poder Ejecutivo (ver cuadro 2). En total se licita-
ran 36 aeropuertos, de los cuales 18 son nacionales
y el resto provinciales o municipales Todos ellos
seran adjudicados a un sélo operador de modo que
las ganancias que generen los gue registran una
mayor actividad {Ezeiza y Aeroparquel compensen las

desembarque y |a confiteria. La inter 1l an
del aeropuerto requeriria asimismo de una sucursal
bancaria, una oficina de cambio de divisas y un de-
partamento de aduanas y migraciones.

La privatizaciéon

Con la privatizacion de los aeropuertos se busca
dotarlos de mayor eficiencia y que sea el sector pri-
vado quien asuma 1as inversiones de riesgo, permi-

tiendo al Estado contar con los fondos necesarios

Cuadro 1.

Demanda de transporte aéreo en empresas nacionales

Las tasas de aeropuerto que deberan
abonar los pasajeros en los vuelos
internacionales seran de $21,50

inversiones que requigren 105 demas
La concesion se hara a litulo on
adjudicatario debera pagar un canon al Estad
se calcula en mas de 340 millones, por rremnta afnos
La obligacion del concesionario sera entonces,
realizar 10das las inyersiones nec
rias para adecuar [0S aeropuerios 3
veles internacionales de calidad en su
infragstructura y equipamiento 1&cnc-
légico. como también |a obligacion ag

s0, esto es. &l

Afio Cabotaje Internacional
Millas  Pasajeros® Distancia Millas Pasajeros® Dstancia atender el crecimientoy desarrollo del
pasajkm recorrida® | pasaykm recornda’ [rafico aéreo nacional e internacional de
1990| 2993 2842 35270 6483 1565 29951 pasajeros, cargas y correo El future
19911 1766 2880 37508 | 6474 1770 38661 operador podra Construif NUevos a8ro-
:992 3199 3469 41424 7178 1796 3517 puertos en reemplazo de los existen-
993| 3203 3535 aze0 | 6069 1685 3485 tes, siempre gue se satsfagan los S8
1984) 3895 4358 51748 7411 2001 38254 vicios aeroportuanas actuales v futu-
“x 4305 4822 65902 7885 1971 46963 ros previstos. Las inversiones emg-:::
Fomnia 5900 2200 varian segun aeropuerto, como pul
Compendio estatistco del transporte 1996 {*1 en miles
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¢Puede competir el comercio minorista?

En los ditimos ah0s, parecieran identificarse nuevos hébitos en Iz conductz de los consumeds-
ros. m O Siempre € eSIEDIECITIENTO 08 MByXes IMENSOnes resutz el mas compen T mEnsis

una Clars tendencia 2l despigzamiento del comercio radhoonsl en iz “comprz fues
de lgs hipermercados.  Lgs tendss redicongles pusden formziecer sy s1LEC
donde prevalece Iz importancis oe los senncios &l chen
comercizies. B Lz experienciz imernzcionsl y 102 02105 02/ pa's anipen Lrs persoetTE O

parz una imporiante cantidad de comercios
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Cuadro 1

Distintas formas de organizacién del comercio minorista

Criterios

Mérodo de venta

Comercio tradicional: despacho directo

Autoservicio: s sirve el chente
Venta automatica: producto surministrado automatcamenta
Venta por correo: eleccion por catalogo y envid a domiciho

Organizacién juridica

Asociado

Distribucion honzontal

Distribucign vertical

Independiente: funcions en forma aulenoma y lene un propietano independiente

franquicias

rmercados municipales
centras comerciales
grupos de compras

Integrado: Ia empresa abarca la funcidn mayonsta y minonsta

-1a tendencia de las empresas a llegar en forma direc-
13 3 los consumidores con una menor participacion de
intermedianos

- una mavyor valoracion de los tempos de ocio, lleva a los
consumidores a apreciar la rapidez en la prestacion de
senicios y 8 aurnentar la dermanda de aquellos relaciona-
dos con actividades de recreacion y esparcimiento.

Siguiendo algunos estudios’, se puede identificar:

1-la compra como una actividad recreativa (“ir de com-
pras”}, 2-1a compra como una actividad necesaria (“ha-
cer las compras”), 1as que a su vez pueden dividirse en
la “eompra diaria” y la “compra fuene o semanal”

La compra entendida cormna actividad recreativa repre-
senta en esencia un paseo voluntano, con la intencion de
Pasar un momento agradable. En este tipo de ocasiones,
el consurmidor de un mayor énfasis a las calidades vy las
Marcas en sus decisiones. Los paseos de compras (sho-
pRings), galerias, centros comerciales y peatonales son

Grafico 1. Participacion
del i
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e —
e
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espacios predilectos en estas circunstancias. Por const-
tuir una dernanda de esparcimiento (uso del termpo libe
u ocioso), su atractivo se ve reforzado si se integra con
actividades culturales, deportivas, etc.

Cuando la salidas de cormpras surgen de una nece-
sidad para apro de los pre de uso diz-
rio, se torna una actividad casi ineludible. En esta situa-
citn, el precio v 1a rapidez surgen como condicionantes
destacados. La “compra diaria” es de montos peque
nos y por lo tanto, la cercania es un factor importante
La "compra fuerte” se caracteriza por ser de mayof
monto por lo que requiere tiempo. Normalmente 58
realiza los fines de semana o en horarios exiremos Er'
gran medida se ernplea &l auto por lo que 12 disponidi
dad de estacionamiento es importante. 5e hace en Gﬂﬂ’:
pania de otras personas por 1o que los locales deben 58
amplics atendiendo a la numerosa CONCUrrencia.

El sencillo esquemna anterior, a pesar de """‘asm:;
taciones, plantea una serie de supuestos, en 3'9“’;”
cas0s constatados por estudios de mercados. per b
tiendo un encuadre del problema. Basicamente ﬂ‘i: e
ca situaciones bajo las cuales, cabe supone! q'fml
consumidor prioriza dislintos aspectos -precte: ﬁ:;s._y
rmarca, lugares agradables, servicios personalzaee ]
en funcitn de éstos se fortalece la posicion co;i.no
va del comercio tradicional o del comercio M pre €
En particular, interesaria remarcar que N 5'?'“5'"‘5
establecimiento de mavoresdwrnensnnnes resultd
competitiva,

Qué elementos relegan
el comercio tradicional?

]
| precio.
En aquellos rubros donde predomina €
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variedad y abundancia de productos como faclores
decisivos de compra, el comercio tradicional presenta
claras desventajas, por ejernplo en alimentacion seca
(productos no perecederos). La diferencia se explica
por el nolable efecto de |3 escala sobre la estructura de
costos de la actividad comercial y 12 posibilidad de pre-
sentar ofertas a precios substancialmente inferiores a
los del comercio tradicional. De este modo, existe una
clara tendencia al desplazamiento del comercio tradi-
cional en la “compra fuerte”

Las dificultades para el desplazamiento en automawil
en zanas céntricas, las mayores dificultades para el ma-
nejo de grandes y variados stocks de deterrminadas
rmercancias, el mejor conocimiento de precios y marcas
por parte del cliente y por lo tanto, el menor interés por
el consejo de su vendedor son elementos que afectan
negativamente el desermnpeno del comercio tradicional

Existen rubros en los que
ol 1o tradici 1 pr
) iva al dora?

Las tiendas tradicionales pueden fortalecer su situa-
cién en rubros donde prevalece la importancia de los
servicios al cliente tales como la atencion personaliza-
da, asesoramiento, el disefo de los productos - pro-
ductos sltamente personalizados o a medida y la cerca-
nia con respecto al domicilio.

Por olra parte, el aumento del ingreso de los consu-
midores impulsa el desarrollo de nuevos segmentas
comerciales relacionados con el esparcimiento, la en-
sefanza, cullura, comunicaciones y salud.

Pese a que un alto porcentaje de las transacciones
comerciales en gaslo de consumo bajo la modalidad
de compra fuerte seria en gran medida absorbida por

las grandes superficies de ventas, ain persistiran de-

Cuadro 2
Definicién del comercio tradicional

Variable Indicador
Tamafio superficie de venta
empleados
puntos de venta
Tecnologia equipamienta |
formacion [
Organizacian Forma juridica

Bprovisionarmiento

-— . Fusnte: Ef Economista 13/06/97

Las nuevas tendencias
en los Estados Unidos

1. Revalorizacion creciente del 4rea urhana
- debido a Iz alta concentracion de ia pobla-
cion y el enorme ndamero de teanseuntes que
pasan por ella a diario.

2. Irponancia creciente de los aeropuertos
- 105 turistas y via|eros por negacios henden
a tener mas dinero que el consurnidar pro-
medio, y hempo disponible por esperas y
dernoras

3 Megatiendas especializadas
- para las compras especializadas el clients
necesita estar seguro que en dicho comercio
enconirara fodo lo que necesita

mandas para comercios tradicionales de personas con
dificultades de desplazarmiento, a las que deben surmar-
se las de aquellos consumidores con alta valoracion del
trato personalizado o de la imagen de la marca Estas
posibilidades se refuerzan en comercios especalizados
de productos con alto nivel de diferenc@acion (por ejem-
plo, boutiques). En la actualidad, este segmento esta
siendo aprovechado bajo la forma de franquicias de
primeras marcas. Por otro lado, &n la demands de pro-
duclos perecederas, y pese a la mayor oferta de pro-
ductos congelados, la proximidad v 1 necesdad de una
mayor frecuencia de compra confieren cierta protec-
cién al comercio tradicional frente a Ia irrupcitn de los
grandes wentos. De hecho, la exps a de
Espafia revela que en productos tales como panes, car
nes, chacinados, pescados, {rutas y hortalizas, el im-
pacto medido en términos de pérdida de pajmnac-&"

sobre las ventas totales y disminucion en el nimero de

tiendas tradicionales fue relativamente meanor en com-

paracion a otros rubros.

Experloncies @ ciuactén locel

fios, diversas expenencias in-
1ado la tendencia 3 3 reduc-
dicionales y en

15

Desde hace varios a
ternacionales han constal
cidn progresiva de los comercios 1ra



modo similar, de su participacion sobre las ventas tota-
les. Pese a observarse tendencias similares, la situa-
cion evaluada desde el punto de vista del porcentaje

El comercio tradicional se hace fuerte
en la medida que sus estrategias se
basan en el servicio al cliente como

elemento de diferenciacion

de comercios tradicionales diferia entre los principales
paises europeos observandose casos como Portugal,
Italia y Espana con altos porcentajes de establecimien-
105 de este tpo.

El comercio tradicional de Espafa exhibe un claro
retroceso en la primera mitad de la década. Entre 1990
y 1995, en tanto se duplicaba la cantidad de hipermer-
cados, el numero de comercios tradicionales se redujo
en casi un 25%7%

En el caso italiano, la reestructuracitn del comercio
se acelera notablemente a partir de 1992 En sélo dos
afos, la cuota de mercado del comercio minorisia tra-
dicional se redujo de casi el 60% al 51%°

De acuerdo a los resultados de los Ultimos censos,
€l pais no es una excepcion a estas tendencias. En el
periodo comprendido entre 1984 y 1994, el comercio
de alimentos registré una reduccidn cercana al 25% de
establecimientos y personal ocupado, significando el
cierre de 71 mil comercios y la pérdida de 115 mil em-
pleos. Results interesante destacar que el impacto de
la apertura de grandes hipermercados, de acuerdo a
estudios de la consultora internacional A.C Mielsen, has-
ta el momento evidencia una menor intensidad en las
ciudades con menor cantidad de poblacion. La cuota

de mercado retenida por comercios tradicionales y au-
toservicios en ciudades con menos de 100 mil habitan-
1es, se mantiene en niveles elevados (86%) v muy su-

Hacia donde se dirige el comercio local?

Ls proxima apertura de grandes hipermercados precipita los cambios del sector comercial, gene!
gran incertidumbre en un elevado nimero de empresas.

Desde hace afios, este sector tiende lentamente a contraerse y concentrarse, en respuesta
cada vez mas reducidos, Estos nuevos arfibos significardn un nuevo ajuste e
La intensificacion de fa competencia comercial, serd claramente visible y facil de percibir €3
. sutoservicios, almacenes, Negoctos espr

intensza disputa entre hip

. superrr

fpor ejemplo, electrodomeésticos, articulos de limpieza) diria COATB
Por otro lado comienza a delinearse un nuevo marce de contiends que en &l futuro podt
principales protagonistas a los paseos de compras periféricos y el centro comercial de ia

ine 33

periores a la de ciudades con poblacion
En el comercio tradicional,
en lo que esta forma de organi
centaje mayontario de las ventas como elecirgny
electrodomeésticos (85% de las ventas), concesmnaca 4
de automoviles (97 %), calzado (90%) y libreria (81'36:;:&
Por otro lado, los hipermercados ¥ supermercados pr,
valecen en la venta de alimentos y behidas 165%) g,e'
ductos de tocador (79%) y de lmpieza (64%)

’ Bs Mayorgs
aon se delectan fubrog
Zacion concentra un por.

Los préximos meses

La experiencia internacional y los datos del pals anti-
cipan una perspectiva dificil para una importante cany.
dad de comercios. La apertura de nuevos hipermerca.
dos precipita un inevitable ajuste de locales sin posibi-
lidades de continuidad en el largo plazo. Para el resig
de las empresas urge la necesidad de buscar nuevas

Urge la necesidad
de buscar nuevas respuestas
a través de la profesionalizacién

respuestas a través de la profesionalizacion de la ges-
tibn para adaptarse a los nuevos desafios. Estas com-
plicaciones deben ser balanceadas por la actividad v
nuevas oportunidades de negocios que directamente
generen los nuevos establecimientos caomerciales, ¥
fundamentalmente, poruna mejor situacion de los con-
sumidores. []

1 Sainz de Vicuna Ancin, J.b.. Comercio Tradicional Opciones Esvatéd
cas, Disibucién y Consuma N7, Octubre/Noviembee 1996

2 Sanz de Vicufa Anan. op at

3 Paclazzi Luca, ltaha racobra su competividad, 1692~ IHSNI;&
de la lira Juna histona exitasa?, Bdetin Informativo Techint ;
4 Segun da1os de 3 CAME publicados en Ambito Financiero. 103

devalusndn
o 4546
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Dificultades de financiamiento

de las empresas en Bahia Blanca

Las tasas se mantienen en niveles elevados. m Un mercado financiero desarrollado
permitiria una correcta asignacion de ahorros. m Buena parte de los depdsitos hechos
en Bahia Blanca, no se transforman en préstamos para realizar inversiones en la
ciudad. m Existe una dependencia del empresariado local con las instituciones banca-
rias. m En nuestra ciudad, existe mucho camino por recorrer para lograr una amplia

gama de alternativas de financiarniento.

Introduccién

El objetivo de esla presentacion es destacar la ne-
cesidad en Bahia Blanca, de un mercado financiero de-
sarrollado, que ofrezca una ampha garna de instrumen-
tos de crédito que se adecuen a cada una de las nece-
sidades de las empresas.

Para ello, inicialmente, se exponen las razones que
fundamentan la necesidad de un mercado financiero y
se abunda sobre la estructura y caracteristicas del mer-
cado financiero bahiense. Luego, se destacan las res-
tricciones y limitaciones en el financiamiento de las
empresss locales. Por Ultimo, se sefialan algunas opcio-
nes factibles para superar los obstaculos mencionados.

En los Gltimos anos se cbserva un importante desa-
rolio de los mercados financieras en el pais. No obs-
lante, todavia queda mucho caming por recorrer, para
Que las ventajss de ese desarralio puedan ser efectiva-
menle aprovechadas por las pequenas y medianas
empresas

Necesidad de un mercado financiero

Enill ;r:!ﬂr.;adu financiero cumple un rol trascendente
ouh dad::mo de la actividad econdmica de un pals o
dis ec‘omj Que permite el encuentro entre las unida-
s umdad::ms Superavitarias en maleria de fondos y
e By decunnmwcas deficitarias. Es decw, capta
Bt & recursos de los ahornstas y los canaliza
Ritias r:andames de fondos, quienes deben fi-
it 9as1os de consumo o inversion que exce-

'sponibilidad inmediata de ingresos. En conse-

cuencia la necesidad de un mercado financiero se ex-
plica por el hecho de que sausface las necesidades tanto
de ahorristas como de inversores. Los primeros desean
un determinada retormo en funcidn de su expasicidn al
rnesgo. Los segundos buscan disponer hoy de londos y
devolverlos a cono o largo plazo

La principal ventaja de un mercado financiero desa-
rrollado consiste en su rol de asignador de los ahorros
hacia los usos mas productivos. De alli, se derva, la
necesidad de un mercado financiero desarrollado, para
que los ahorros se canalicen hacia los sectores de mark-
ma productividad y de esta forma, la economia pueds
crecer en su conjunto y asistir al proceso de creaciin
de nqueza

¢{Cémo se compone
un mercado financiero completo?

Un mercado hinanciero completo, se drde en dos
partes principales

1 mercado de crédito o bancario: -
ciones basicas son los bancos 6 entidades financ
Se financian prayeclos de inversién de cono v n
no plazo

2 mercado de capitales: |55 1 r
cas son las bolsas y mercados de valores. quienes 5&
encargan de dotar de liquidez a |35 inversionas, movil-
zando las mismas @ través de un mercado ordenads
institucionalizado, transparente y legal Es utihzago nor-
malmente para financiar provectas de nversion de far
go plazo. En este mercado, exislan operacionss de fr




Setudios eepecisise

MANCEMento PO crédio Wonde el resiatano se conm-
proenete s devolver sl vencirmento, el capial mas los
intareses del periodol, pero lambién existe financis-
mignto a Nesgo lguien proves los fondos del finances-
miento s convierle en socio capitalista del negocio)

Esia claro en consecuencia, que ambos mercados
en leoria satisiacen necesidades de financarmiento
cuakitativarnente distintas. Las emnpresas 3 Wravés del
financzarmiento operativo laquel gue le brindan los ban-
cos comerciales) obtienen fondos para comprar mate-
nas primas u olfos NSuMos, pars Comprar productos
paEra revender, o para pagar 1odos aquelios costos acae-
cidos durante el Giclo productivo de sus actividades, En
cambio, en el mercado de capriales consiguen Hinan
ciarmiento de mediano y largo plazo, es dec, fondos
para amphar su capacidad productiva.

Esta estructura del mercado financiero, se comple-
menta con nuevos nstrumentos de financarnierndo, ak
ternativos 3l financiarmiento bancario, entre los que
podemaos mencionar Sociedades de Garantia Recipro-
3, Sociedades de Capnal Piesgo v |a titulzacién de
actvos.

iCuéles son las caracterisicas
del mercado financiero local?

Exinten en i3 actuahdad 20 instituciones bancanas
&n Bahia Blanca, de las cusles, 15 aon privadas, 2 san
oopesiivas ' 1as dos restantes son pithcas. NG exis-
18 0o U0 de nsitucdn oficial donds puedan oife-
nerse recursas de terceros. La Bolsa de Cornerc de
Bahia Blanca, en 1s practica funciona oome un agente
9e bofea gue reales operaciones en el Mercsdn de Va-
\ores da Buenos Awes. En los Glitimes tempos, ests
IO enth reshzands gestones aderiristiaties v
WG eCnicos, pars oirerer 5l EMMOIesarsds bahiern-
e, rancarmiento pars proyecios de inveraihn 3 s
et de 13 emmitn ce ohigaciones negotaties, colons-
2% en el mercado de valores de Buenos Aires

En &i Cusdes 1 40 krervan \us valtres e tanas e
ABrEs promed;, “hradan (s el sector financiers
":::me 033 % opetatones de préstarmos en sun
m‘mu rexsiiades, en b e 1997 Ornermrnes,
e ::m’);n:ﬂ enve V7% v 40%., o cual ind-
oy, NANCBMIEs bancans en Bahia
o mh me Baca s pyrnes gue pagan las
vida i ::’W\m. &N cuena que el costo de
'm.”"::m' s de pracun al consurmigon
h"“m'““ o l'm““c;tr.:;“‘cero. posemas concluir gque
- BON practieamente wlbnt-

8

R
£33 3 3% nofminales presentadas on of e,
e 2
Cuadro 1
Préstamos Promadio Dsaviy
del sisterna® e Sistamny-

Ageizencs oa. c1e (§)
bdeiacrion cia cte (US)
Op. documentadss (S)
Op. dacurneritadss (USH

07z
G4z
042

Furia siatorscin Creetts o it rang

Este andlisis revels ls pesads cargs de s omvn
financieros en la estruciurs de costos de izs effpresss
comerciales e industrsles. Las 13535 sobre préstarmgs
surnadas a las dificullades de sccess, se encuentran
en niveles que sbsorben buenz parte ds los exguos
magrgenes de rentabilidad generados por iz aits compe-
1encia.

Vale Iz pena detenerse un instante 2 znalzar el 1era
de los requisilos exigidos por una entidad financers
para acceder a fondos de terceros. Por un kado, los ex-
Cesivos requisitos actdsn en i3 préclics como uns 1es-
triccibn efectiva que en Muchos Casos Margns 2 ef-
presas (a las recién iniciadas principsiments). Peeo,
desde el otro punto de vista, se ha advertids en esty-
dios aneriores, Ia dificultad de los bancos para encor
1rar ernpresas a quienes otorgaries créditos en cond-
cionies razonables de riesgo y rentabilidad. Las instits
ciones bancarias se enfrentsn en muchos cas0s 3 B
dificultad de evaluar Ia capacidad de repago de sus fo
1uros chentes, en base 3 la 56353 ¥ muchas veces pocd
confisbie informacitn que estos s suministian 2 55
citar los fondos.

Otro indicador importante 3 analizar es 13 82000
snitre depbunos y préstamos. E1 Cuadro 2 presents
informacitn de depésitos y préstamas totaies en 1o
neda constante, en nuestra ciudad, desde el 1ercer U
rmestre de 1995 hasts el cuano trimeastre de 19961

Det anslisia de los dat0s, se cbsersa ue 1a 16254
préstamos-dentsitos asoils alrededor 0 Ul promeso
de B0% . En otros 14rmings, de Cada peso 0us 52

oS
5ita en el sisterna bancano bahiense, 599 60 cef“’wg
se prestan, En consecuencia, maawniawﬂ ;

buena pane de los deptsios hechos &n
no se trasforman en préstamos para rea
nes en la ciudad, Aun considerando aue pof 'ﬂmw
nes del Banco Central una parte de oS depds

fizar invErST
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£n geners, podarnas atirrar Gue san Lo 2 fuen
108 princapales os francarmeento 06 N eTnpress. 200
g3 direcios de ks SOCS, INCOADCAB0On o8 MUeiUs
socios, beneficos no detribudos sulcfmancanin),
crédacs de entdades finanoeras y crédnios os proves-
dores

De estudios sntenores’ hechos en i3 cudad, pode-
fros extraer Sigunce INGWCa00res My conciuyentes:

® Lz reinversidn de ulidades es el mecansmo de
firanciarmeento mas utiizado. Regresenta & 30% ol
franciarmsents 1otal. Le siguen en wngonancs, el cré-
oo bancano con el Z7% y el crédno de provesdores
con e 22%. Con eslas res alernatves, abarcamos e
T9% del totsl.

8 Lz emisiin de acciones U cbbgaciones negocia-

OESebiln s eanceon, o 2 3 v Shas. re
A O OO SIS G irariar e iires s
G0 DiE2n. B 1esina, Cumee sar aibveres o famaisr
LoS OBYA EADAETIA HREAATTErAE tTviarar &
CISNG SeNU0s. QUE &6 IMeters 08 Yrarcermwenss, e
TAAESUS GRS, SIS TarFC, CEITae, Lhf 1ecrates faxy
G e Urs HTOEE gETE 06 SRerr et On frardar e
10, GUS S8 J0S0UET 3 (a8 e O 25 resediies o
23 errgreszs Esiero e un probierre erdhuren o B
Banca Por ol contranic, muchas oudetes o rasror
o gais sudren ios elecios de & reufcercs Os i

w0,

Tarmiowen &5 precss destacsr Ous 4 bier, tay ol
1ades oz frencameento en B e, d fulueo sperere
Fermador, en 2 C210 US 36 soRdfauer seras tencen-
Cias ceteciatas en los (trnos berrgas

B Lz tendencs 3l crecrments 02 ios depdetcs tar-
ancs Y

B L5 cizra lendenca descendenis de Bs 3535 e
Mlerés SCIMGS ¥ CONSECUSntements 02 105 Sprsad tan-
canos

bles represents el 0%, rientras que la Inc &
02 nuUevos 0008, s6io el 2%.

El anglisis precedente denunciz prncgaiments, 2
Mpontancia de los recursos progios, iz fala de un en-
Seudarmeents de largo piazo v i3 dependencia de las
FSIUCOnes bancanas.

El 2110 grado de autofinanciamients que caracierza
212 mayor parte de 1as empresss locales, endencs, oe
390N mods, una insuficiente moviidad del capital en &
cudad. Debemos aclarar que el autofinanciarmsento, en
S/ msmo, no es en absoluto perjudicial. Todo ko contra-
"9 Simplemente se afirma que un sievado grado de
autafinanciarmiento en todas las empresas

de fi "

La exsstencs de un Mercaco fnancens Oomphes e
Bzhia Blanca, permitsrs no SHiv Gue 05 3honos o ics
baimenses se CONErian en Mverssin MoDUCts &N &
Dropea cuudad S0 lambeln Gue vEngEn CapRaes des-
de otros punios de! pais. De esta manem, & cudad ¥
Su Zons de miluencs. ExperiTEniaran un ImporeEs
incremento de la actandad econderca i J rvel g2
emplec

En consecuencia, €5 Necesans Supensr & mencs:
nado vatic, para aumentar ks efioenca v & eTERe0

92 una regidn, permite deducir la existen-
13 de ciertas dificultades o restricciones en

re‘m-’a a fuenies de financiamients de Comdes. 2
SCE10S. La utiizacion de fuentes de finan- Totsd Tone depritos
:‘ "enc de terceros, permite  Is ermpre-

Un crecimiento apalancado, claro ests, | 3Tes 38541771 2395245 £2%
Weuhrenwmlnwm aTes 41728268 Z02238.09 ::'
1293 por el riesgo, supere al costo del finan- | 1796 426 900.41 780 98479

e 718 22228858 271.384.07 (o]
26935098
7T 27731231 iy

For otro lada, 1s = pra 243 545,00 300 £39.00 %
Selerg de cono o med: L 4TI 44 i
m.hao.""mmmudmﬁsm, gra:es Fusree BCRA ,-.,.....gm..ua_'t_



Deben promoverse nuevos canales y alternativas de
financianmiento para facilitar la canalizacion del ahorro
hacia la financiacion empresarial.

Analicemos ahora, cuales son esos instrumentos
alternativos a la financiaciéon bancaria de corto plazo.
Podemos mencionar: Segundo Mercado de Capitales,
Sociedades de Garantia Reciproca, Sociedades de Ca-
pital Riesgo, y titulizacidn de activos, entre los mas
importantes. Conozcamoslos uno a uno.

| Segundo Mercado de Capitales: mercado que fun-
ciona en paralelo a los mercados de valores de las bol-
sas oficiales, pero que adecuan las exigencias de acce-
so, las condiciones de permanencia y las obligaciones
formales, a las caracleristicas de las pymes. Dicho mas
concretamente, los segundos mercados son I

tias para obtener créditos y ademas facilitar g
lineas preferenciales de financiacian. fccesaa
| Sociedades de Capital Riesgo El
a una inversion en acciones o titul
realizada en una pequeda o medi,
capitalista independiente, en form:
perodo de tiempo limitado. Quienes toman tales pa;
cipaciones corren el riesgo de la empresa en yn ,:;
mento clave de su desarrollo Y 8spiran a obtener un
rendimiento por la via de ganancias de capital alvender
Sus participaciones, mas que por la via de los dividen.
dos. Los participantes podrian realizar sus Inversiones
directamente en las empresas, pero hacerlo a traves
de una sociedad profesionalizada ¥ Que busca la diver.
sificacion, es la forma mas idénea Y @eneralizada. En

capital fiesgo impls.
05 valores SiMilareg.
ana empresa poy gy
3 MiNOrtaria y par

que posibilitan la admisién a cotizacion de empresas
que dificilmente puedan acceder a los mercados oficia-
les, debido a los requisitos de admisién imperantes.
Los instrumentos concretos, en este caso, serian la
emisién de acciones y/o de obligaciones negociables.
En este sentido, debe destacarse Ia existencia en la
ciudad, de proyectos abocados a lograr el funcionamien-
10 de un mercado de valores regional

| Sociedades de Garantia Reciproca. Son intermedia-
nes financiercs dedicados a la prestacion del servicio
de aval o garantia y que sobre la base de una compen-
sacion técnica de nesgos, distribuye 10s mismos esta-
disticamente por medio de la actividad empresanal pro-
fesionalmente organizada. A través de esta sociedad,
los empresarios pueden aumentar su capacidad de
endeudamiento frente a terceros, mediante una apor-
tacion a la SGR proporcional a la obligacion garantizada
por la misma. Cada aportacion genera un efecto mult-
plicador de Ia garantia mediante su agregacion a otras
aponaciones y la reduccion del riesgo global por proba-
bilidades. La obligacién del empresario esta mitada a
Su contribucian al Capital Social de 1a SGR y al fondo de
garantia. Con su implantacidn se busca que aquellos
eMmpresanos que tengan un proyecto empresarial ren-
table, no dependan de su patrimanio o de sus garan-

20

def las soci de capital riesgo, son socie-
dades anénimas que reunen fondos de capitalistas in-
dividuales, los cuales los invierte en pymes que sequn
sus estudios tienen proyectos de inversion rentables.
Pasados unos afios, cuando el proyecto ha consegqui-
do sus primeros objetivos, la sociedad vende su parti-
cipacion a los accionistas 0 a un tercero idoneo.

| Titulizacion de activos. se define como el proced-
miento a traves del cual, activos (reales o financieros)
iquidos son transformados en activos financieros -
quidos para su negociacion prnmaria y secundana en el
mercado de capitales. El procedimiento consiste en
agrupar ciertos activos reales (por ejemplo: inmuebles,
recursos forestales, ganado. etc) o financieros (por
ejemplo hipotecas, facturas comerciales, alquileres.
etc.) sequn determinadas condiciones de homogene:
dad, formando una cartera contra la cual, el titular &
esos derechos toma fondos del mercado, mediante 13
emision de titulos-valores que dan derecho de partic
pacién sobre esos activos. Esta es una forma de acele
rar el ciclo del flujo de distintos negocios

1 Bolern
1 Informacien publicada por el B.C RA tmestraimente €7 8
estadistico
2 Encuesta industnal realizada
empresas bahignsas en 1995

sratie 02
por FIEL 8 un numero consideratis



iae 33

el desarrollo y la eliminacion de las desigualdades

£l elevado nivel de desempleo y la situacion financiera de muchas empresas pide por
soluciones concretas. m Se piensa generalmente que la solucion deberia surgir de una
mayer intervencion es tatal. m La desconcentracion de las localizaciones, por el contra-
rio, se veria facilitada por la apertura econdmica. m Siempre debemos recordar que
cualquier gasto del estado debe estar equilibrado con la recaudacion impositiva. A
mayor gasto necesariamente mayores impuestos (o recaudacion). m La sociedad se ha
visto perjudicada por las maniobras fraudulentas que se han sucedido como conse-
cuencia de estos regimenes especiales. m Debe ser revisada la asignacion del gasto,

para llegar en forma mas efectiva a quien lo necesita.

Los posibles origenes
de una medida intervencionista.

Los efectos del plan econémico puesto en vigencia
en abril de 1991 resultan contradictorios cuando se
comparan las cifras macroecondmicas con la percep-
cion que sobre el mismo posee gran parte de la socie-
dad. Por supuesto, esto Ultimo tiene sus origenes en
las altas cifras de desempleo, el crecimiento de la des-
'gualdad del ingreso v en sucesos ajenos a lo eslricta-
mente econamico.

Esta situacion amerita crecientes esfuerzos y bus-
Qqueda de soluciones para aquellos que por razones di-
versas se han visto desplazados de su actividad o re-
movidos de su empleo. Algunas consideraciones ya
hemos efectuado en una nota anterior, intentando ex-
plicar cémo ciertas regulaciones de los mercados labo-
rales podrian empeorar antes que favorecer las condi-
ciones de cantratacion, Consideramos qgue situaciones
andlogas se pueden presentar cuando las regulaciones
:l:nlzt:lf::ncwon del Estado se realiza sobre la asigna-
il hacr_eculso_s econﬁmn:us._ intentando guiar los

1a actividades especificas.

Cuéndo debe el Estado actuar?

sar'-:o:";:nenma de las ultimas décadas nos hace pen-
i oo at l:u!e la intervencion del Estado en la econo-
M Ilbfauau Ial ¥ que de ?[ra manera se deja la econo-
g emabalbre albedrio, para beneficio de unos po-
Estadg el drgo. bien vale recordar que el origen del

€ un acuerdo entre los hombres. El ad-

venimiento del mismo no tuvo otro Motivo que el de
cuidar la propiedad privada, para con ello permitir a los
hombres preocuparse por producir y no por hacer valer
sus derechos sobre sus posesiones. Por elio, cada ver
que pensamos en la actividad estatal debemos estar
de acuerdo, al menos un porcentaje mayoritario, de que
dicha actividad es deseable y que estamos dispuestos
a contribuir a su sostenimiento. En general, se cons-
dera que el Estado debe intervenir en la economia cuan-
do de ello surja una mayor eficiencia en la asignacion
de recursos, porque existen fallas en los m:
bien porque la distribucién de los ingresos no resulta
adecuada (s6lo unos pocos se reparten la riqueza de la
sociedad). Se pueden sumar atros de caracter geopol-
tico, por los cuales se considere apropiado fomentar
los asentamientos en ciertas zonas de un tefmitong

os, ©

Lo que indica la historia

Dado que no es posible efectuar historia contrafacti-
resulta dificil adivinar qué hubiera ocurrido con mu-
chos de los emprendimientos que estuvieron favoreci-
dos desde la drbita del Estado si las prerrogativas im-
“El caso de la intervencion
en respuesta a las fallas de/ mercado
requiere no solo que Ia falla
sea importante sinc también
que el gobierno puede hacer
algo respecto de ella
e ——— s
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positivas con las que contaron no hubleran existido. Sin
embargo, un dato as elocuente, la gran mayoria de los
IMISMOoS tuvo senos p:ol.\lm“u.l'- una vez que los asque
mas de promocion linalizaron

“Los distintos regimenes
implementados en el pals en general
no se han caracterizado por su
racionalidad, basicamente por el
hecho de que al haberse
instrumentado como subsidios
encubiertos resulta imposible
cualquier analisis costo-beneficio”
FIELY

También se deben destacar los innumerables casos
de corrupcion y evasion que han existido en estos regl-
menes, perjudicandose la totalidad de la poblacion en
virtud de estas maniobras fraudulentas.

Los o " 1

Cuando 5o et Concesion
e I

s geodratica en la gue
Cuent
cas de lo

nomochcar dores

100 o

intentando con el

arsIones

aue las o
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despobladas o do ¢

mas se loc
de alguna mane

. se taslade a s

nas del mtonorn ds
aso desaiollo scondn
veces, se utihzan mcantivos des

o las prop
nes geograticas come método de competencia fronte
15 nvales3

La concentracion econdmica lene un
tante explicito. Ante altos costos de transporte (aene
ralmente por una infiaestiuctura inadecuadal las anye
presas tienden a localizarse cerca del mercado al cual
desean abastecer,

ongen bas-

"Un determinante de estos procesos
de concentracion son polfticas
comerciales que cierran la economia a
los mercados externos, junto con un
importante rezago en la inversion en
infraestructura regional

P Sanguinetti y M Garnga®

Cuando la economia esta cerrada 1as Transacciones

aconomicas se realizan dentro del interior del pals. De
2

Cuadro 1. La légicn |
de la promocién por parte del Estado

Las preccupncionoens
Desocupacion

Hores ndusty

¥ e no puadan adaptsrse
Cracionte desigualdad dol ingroso

Las modidas propuestas ‘
Subsidios
Eliminnc

1 disninucion o postorg,

n do impuestos
La promoclaon

Corrige iImpertoccionas do los mercados

Corrige la distribucion del ingroso |
Pormie desarrollar actividados y lugares postorgados

Los problamas

Do donde surge ol dinera? Quidn paga y por qué?
Quién docide I corrocta utilizacion dol mismo?

Quidn controla la cotupeion?

COmo Nos aseguramos qua la (nversion va 4 ser rentable?

e
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Cuandro 2. El circulo de la concentracion geografica
Morcad .
Economin Corrada =1 A, < Parn ovitar In cancentracion

Mayor 4

concontmcion «

& que la misma lalta de incentivos im
pida la movilidad de los factores pese a la
declinacion de la industria

W que los cambios an lalegislacion sean
ganaralmenta mas lentos que los carmbios
de los mercados y con ello la capacidad
der

Promocionando sectores especificos

Cuando se habla de sectores a promocionar, gens-
ralmante se piensa en el sector industrial. El origen de
allo radica en la creencia que solamente la industria
serd la encargada de traer prosperidad a los pueblos,
observando muchas veces lo que ocurrié en otros pal-
s0s desarrollados.

Manor infraostructun, - v E
5 IMpUOBLOS 5 pe
ORLTe: P problamas %
fiscalos
Para rompor ol elreulo
Localizacidn seqon monoios
Morcados &
g - e
Aportura Econdmioa « ¢ s % costos do produccion
y tansporta al axtarior

Existe solucién?

Seguramente el Estado debe efectuar
politicas activas que intenten disminuir la
desigualdad existente y que se amplia
cada vez mas medida segun la distribu-
cion del ingreso, Pero ello no indica salirse dal modelo
econdmico actual, dado que las consecuencias podrian
ser aun peores. Por el contrario, es imprascindible man-
tener vivas las fuerzas del mercado que permitan guiar
las decisiones en forma correcta. Asl, de exislir un sec-
tor que sea rentable se ocuparan los inversores priva-
dos en explotarlo de la manera mas eliciente, arries-
gando su propio capital y no los de la sociedad en su

“Un andlisis economico en materia de
promocioén requiere como punto de
partida determinar si es conveniente
que el Estado intervenga promoviendo
ciertas actividades y regiones, o si en
realidad deberia ser el mercado,
a través del mecanismo de precios, el
que determine donde se asignaran los
recursos economicos”
o FIEL"
Sin ambargo, la expenencia de lo ocurrndo en el pals
demuestia que no es tan lacil prever qué mdustria me-
:"“’“‘ al apoyo estatal y cudl no. Los sectores claves
IUB'.OI‘ vanando. Primero se pensd en la petroquimica 'y
i siderurgia, 1o industna automolriz y la del aluminio y
Por tltimo, en los electrodomésticos y 10s quimicos
. Como se conoce, muchos de estos intentos fraca-
aron. Pueden existir varias causas para ello:
d ® que realimente no sean sectores exitosos o de
®eMmanda craciente en el mundo
> ® que el pais no tenga ventajas competitivas frente
m;::::;m munda, con lo cual se produce a costos
oi " que la falta de ligada a los
a:."'"ocmnolas impida una correcta adaptacion a las
9encias de los consumidores;

o

“En definitiva, s/ queremaos un
crecimiento sostenido de largo plazo
dejernos que sea la demanda la que

vaya gulando el proceso de
inversiones, en una contexto donde el
Estado elinine todas las distorsiones
existentes para que

el flujo de inversiones sed

el mas eficiente posible”

R Cachanosky”

Por otro lado, y dado que todos
de la necesidad de ayudar a aquellos que (0 NBcas
se debe hacer mas eficienta |a utilizacion del gasto 5o
l".‘l£|| de manera que nuestro asfuerzo diario de confribu-
cidn mediante los impuestos se reflej@ en mayor bien
@slar para nuestros conciudadanos. |

S0MOS CONScientos

“The abus of economics. Comman

w, g 567

1 Extractaco do
fltacs

oconor
2 FIEL "€l fracaso del 8413 0,006 567 i
3 Este caso, mionto 567 e

b o lunchdad an et oportunddd i
o enauine “La polivca comercial v 128 BECERE

A P Sanpunetti y M Gamod
rogionalas en Argenting La sper
Yo da Economia 1997, pdgna 3

tura comarcil y o Mer

FIEL. op ot i, 200297
B e 5L vachura va Crampionas - Clor ?J:m, 1 Croresia, 40397
R Cachanoaky, -Owigi la inversion, ot L
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Pasando revista

Promocién para Bahia Blanca en la Provincia de Buenos Aires
Decreto 367, Ley 10547 y Decreto Reglamentario 1904/90.

El Decreto 367 se establece = . a efectos de de incentivar la inversitn privada en la iIndusiria y propendsr 3 un
mejor ordenamiento regional y sectorial de Ia activided econdrnica en [a provincias

Bahia Blanca se encuenira categorizada dentro de Is Flegitn || Partidos industrializados

P (AP)
Todas las actividades industriales detaliadas en la ClIU Revisin 3, aprobadas por Naciones Unidas

da p (APP)

1. Los proyectos que infroduzcan NUEVOs Brocesos v 1écnicas, destinados a la industnalizacitn, envasamiento,
controd de calidad de productos exportables, y 1odo proyecto definido Como pRontano por el plan de goberns del
Poder Ejecutivo.

2 Los proyectos que prevean la unibn o asocacidn con PYMES industnales o de estas enire si, lendientes a
unficar la gestion de comnpras, la produccion, el control de calidad, los canales de comercializacibn, S8ricios post-
ventas, ly sigue..}

ine 33

3 Aguelios proy que cof plen alguna de 133 sig Situaciones 2l Participacion de los trabajadores

en los beneficios de las empresas v en el control de e produccidn, b) Convenios con Organismos Cientificos nac o
prov. ly sigue )

4. Los proyecics que conternpien la industrialzacion de insumnos de ongen primario, producdos en la zona de
localzacin,

5 Los provecios que generen una mejora en el balance cormercial ex1erno, S6a por rmedio dal increrments de las
SXDLMIBCIONES O SUSUIULIEN de Importaciones

6 Lrirndades gue permitan recuperar 3 capacidad industial 000ss

7 Los oroyectos que se localicen en parques y sectores ndustnales plandicatss renonsudes Corms 1aies por
Poger Ejecutvo

& L3505 espeuales dernvados de un interés pamcular del Poder Ejecutive en relacdn con sus planes ds gotuems

&

Actiy ind de i (APMP)
Eizboracitn de productes cuys matena prima principal sean pescades, moluscos, Crustaces:
mMannos en es1ade natural
Elaboracion de productos plastics v petroquimica
Eisboranitn de productos side Urgicos
Elsboracin de productos metalirgieos
Fabncacitn de sutos. uliitence, camiones, aulobuses, traciores, maguinana agricola y rmatores en gensr?!
Fabneacdn de matenal ferranano Mo 6 rodante)
Fabncaosn de productos elecrénicos

by
Q
-
B

Beneficios
Comers de inmustis de dominia prvado del Estade
Por cumtro afs 1AP), por diez afios {APMP), de un & tres ahos adicionales LAPP)
Exgncion de impuestos provnciales
:.::ncaa 1ecruca y centifica por parte de arganismos del Estado.
i BnC3 en I provision de fuerza motnz v gas por redes.
Facihdaoes 2l empresarnio, empleados y cbrercs que ™ N pr &n0f
008 O privados racionates o ertranjeros oon
E:::‘::;:mmma 0 Pargues Industnales y Sectores industnales Plandicados gozarén o8 " ::‘:::e
Sakie 1 Ingresos Bruos e Inmotxians por el terming de seis ¥ Ires 3AGs ME5P2CTVA

E—

ganismes i
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Indice de precios al consumidor

La inflacion acumulada al primer semestre llega al 1,1%. w Transporte y comunicacio-
nes, Salud, y Alimentos y bebidas resultaron los capltulos mas influyentes. w E1 Ulti-
mo bimestre muestra sensibles variaciones positivas de la Indumentarnia en mayo y
una fuerte estacionalidad del rubro Alimentos y bebidas en junio.

P de la
del primer semestre

El segundo trimestre de 1997 muesira una desace-
leracitn de los precios en la rayoria de los capitulos
corno se aprecia en el Grafico 1. Stlo Esparcimiento v
Equiparmiento v funcionamiento del hogar fque entre
ambos sélo aleanzan el 15% de la ponderacidn totall
han manitestado mayores alzas que durante el primer
inmestre. Transporte y comunicaciones, a traves del
aurmento de 1a tarifa 1elefonica de febrero, rmantiene Iz
Mayor suba del semestre. Le siguen Saludy Alirmentos
¥ Bebidas. Asimismo Indurnentana mantiene una se-
“Ers lendencia deflacionista desde principios de ano
producto del aumento y diversiicacién de 1s oferta en
45 distintas categorias de vestimenta. El resto de fos
n"a:"lé:)'ss:lzreaema una estruclura estable de variacio-
N endencia desaceleradora asi como el hecho

Grafico 1. Evol tri

de que hallan sido puntuales algunas de las crcunstan-
s que provocaron las alzas en los precios del primer
trirnestre hace que sea predecible para el resto de afo
un inflacién de, por 1o menos un punto, establecéndo
se como un tlecho probable en alrededor de un dos por
ciento aproximadamente. Esto, desde ya, de no me-
diar nuevas siluaciones (coma o fue el mencionado re-
balancea de tarifas) que modifiguen el componaments
promedio anual de los precios de los benes y senncos

Resumen del bimestre

El mes de rmayo rmarch bajas estacion
mentos y bebidas -0,1%) y un rencvamients en los
stocks de indurnentara general, gue i por resultadt
neto un alza del 0,9% El resto de ios capitulos m ardfes-

300N UN COMPONamMiento muy estable sin Mayores e
dancias en el resultads final

Dentro de los movimientos G precas en A
v bebidas pueds dastacarse la fuerte baz
en el precio del ki de pollo  (-5.2%), retr
geno (-2,4%), leche en polo 6, 1% &
como caldos y sopas (-3,4%) Las alzas 58
apreciaron en harina de tngo (6.5%), aue
sos semiduros (5,8%). a7ucal i5,5%) y ade
tez05 (2.2%) En Indumentaria las aizas s&
observaron en alzas en la 1opa extence da
@stacitn para ambos 5exos Ssio se cbser-
varon alzas muy keves en calzado de meda
estacin. Para jumg &l princaal causante 08
los mamientos en el nvel general fus Al

mentos ¥ bebdas con un fuerta Mmovimien-
5 verduras

:oes!acmalenelpfewdela .
(20%) v las frutas -13.2%) Pw:
se gbservé una peauefia repercusion d&

%

Al nEntos
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epidemia de tngquinosis en los precios de fiambres, los I -_—
cuales disminuyeron un -2,4%. Segun comentarios de " .
comerciantes del sector la baja en la demanda de embu- G::::: :'.N_"“T’ general indice de
tidos y chaanados Cayd en un cincuenta por Ciento aproxk- P pital Federal - Bahia Blancg
madamente. La evolucion de los niveles generales de s —
los indices de precios al consumidor de Capital Federal ¢
(INDEC) y de Bahia Blanca (CREEBBA) se aprecia en el
Grafico 2. Alli se puede distinguir como durante el pre-
sente ano el nivel local tiene mantiene todavia 1a ten-
dencia ascendente iniciada junto con el nivel general de
Buenos Aires en abril de ano pasado, tendencia que esta
ultima parece haber quebrado en marzo de este ano. De
este modo se observa un dinamismo levemente supe-
rior en los precios locales comparados con los de Capital =
Federal. Una interpretacion de esto puede encontrarse

en un posible mayor nivel de actividad a nivel local. [ |

Tl 197, 100

Analisis sectorial de precios
Sector de leche, productos lacteos y huevos

La muestra de precios del sector lacteo realizada localmente presenta una aita volatil-
dad. m La evolucion es de tendencia similar a la de INDEC excepto en el caso de la
leche en polvo. m La leche fresca se manifiesta mas estable en los dos Ultimos afios
que en Capital Federal. m Se esperan alzas de lacteos hasta fin de ario por la sequia en
la zona de Santa Fe.

Introducci
i6n Resena del sector

Este informe preten

ncidencia de ta luche I:::r‘::duc" en el tema de la La industnia lechera tiene un gran significado ezc‘:
S0Lte la variacién de fog prae uctos lacteos y huevos  economia nacional, ya que ha venido participandd o
describen lag iractar s Os\mnnonstas locales. Se aproximadamente un 1,5 % del producto bruto 0’ A
9uCtos y se hace un breve anr:| evantes de estos pro-  no, siendo importante su comercializacion tanto 2
comercializacion v de la evoly :‘5 de su esquema de vel externe como internc. fig
Parandolos con los re ©10n de sus precios com- En nuestro pais el 80% de la produccion de lec!

gistrados
1alfederal y Gran Buenos A.resnm ©!INDEC para Capi- proviene principalmente de las provincias d

2 Cardoba, norte de Buenos Aures, Entre Rios ¥

e Santa Fe.
La Panv
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nes se caraclerizan por tener un clima
ermite tener pasturas tier-
templado oo I?:I:Z::::’ntacian del ganado duran-
nas Y h“maf‘;s::a excepcion la marca la provincia de
te todo &l amnas precisamente la zona de Macachin, don-
;: :’:;::émgcton tanto en el invierno como en el vera-
e realiza mediante forrajes, lo que le asegura una
“,_:l;aﬂ mejor asi como un valor superior al precio de la
- la vaca”.
Iecgfg‘::l:::ame de la produccion proviene de otras
zanas del pais donde se desarrolla la lecheria parg con-
sumo propio como en Tucuman, Salta, las provincias
del nordeste ¥ los valles de los rios Negroy Chubut en
la Patagonia. :

Existen unos 35.000 establecimientos tamberos, los
cuales concentran unos 2.600.000 de cabezas que pro-
ducen unos 8.500 millones de litros al ano, los que son
destinados en un 70% a la industria y en un 30% al
consumo aproximadamente.

Las provincias de Santa Fe y Cordoba aportan un
28% del total de la produccion nacional, en tanto que
en la provincia de Buenos Aires, fundamentalmente en
|a zona de Gral. Rodriguez, se produce cerca del 22 %
del total del pais.

Para tener una idea méas precisa podemos mencio-
nar que en promedio la produccion diaria por vaca de
raza Holando Argentina es de 20 litros.

En nuestra zona, dada la baja calidad de las pastu-
ras, la produccidn apenas alcanza los 5 litros diarios
El precio de la leche al “pie de la vaca” oscila entre
0.14 y 0,30 centavos por litro, por lo que actualmente
solo los grandes productores aseguran rentabilidad a
Su negocio.

Estas regic

y cor

Los datos observados desde 1980 hasta la fecha
muestran un crecimiento de 12 % promedio anual en
1a produccion total de leche. La media de produccién
mMensual obtenida durante el periodo invernal iabril-sep-
tiembre), se denomina produccién de base y toda la
produccidn sobrante a dicho promedio, que se obtiene
durante el periodo octubre-marzo. se llama produccion
re::;dernle, Teniendo en cuenta esta distincion, la pri-
- qi:::: enun promedio de 0,50 % por mes, mien-
rnomranuo“gmda lo hace a un 0,29 % mensual, de-
B :Silgue el incremento en la produccion pri-
dala Drodunlp icado principalmente por el crecimiento

G Cion en la época base.

SOmposician del consuma per capita de los prin-

cipales produc
enla Tabya g tos lacteos en 1994 se puede apreciar

i Tabla 1
Consumo per capita de lécteos

Producto Aho 1984
| Leche fluida® 58
Quesos ** 109
‘ Leche en polvo ** 34
Dulce de leche ** 29
| Manteca ** 1.3
! Yoghurt ** 6.7
| Postes = 06

| * fitros al ado, ** kilogramos al afo
Fuente: SAGyP Informe estadistico de Leche y prod lacteos. 1594

En los ultimos dos afios ha variado la composicion
del consumo de leche fluida, ya que la leche esteriliza-
da ha ido sustituyendo a la pasteurizada

Las causas de ello son vaniadas, pero fundamental-
mente se deben a la apertura de nuevas fabricas, la
aparicion de nuevas marcas de leche "larga vida™ (de-
nominadas UHT y que son comercializadas habitualmen-
te en cajas}y, por ende, una mayor baja de precios aso-
ciada a una superior competitividad y a un aumento
significativo de la oferta de las mismas en los super-
mercados. Esto ultimo debido a que con el nuevo pac-
kaging es posible ubicar mas envases en una géndola
de supermercado

Con respecto a la industnalizacion de lacteos, las
tendencias marcan un crecimiento en |a participacion
de la produccion de la leche fluida, la leche en polvo y
los quesos y una baja para la manteca Esto no signif

Tabla 2.

Porcentaje de participacién
en la produccién nacional de
lacteos y derivados

Producto

Participacion total
Quesos duros 5,

84 %

Quesos semiduros 1254 %
Quesos blandos 2094 %
Leche en polvo Entera 10,67 %
Leche en polve descremada 219 %
Dulce de Leche 10 53 %
Manteca ; :fs :
Postres y flanes S
Yoghurt

| 1
No se indica la parbipacion de lecha cmwﬂ: w:wgﬁ
do. crema. SUSD. CSeINA, Caseinatos y otros. ml‘y;ﬂ o
Informe Estacistco de Lache y producios thcteos.
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ca que haya descendida la produccion de manteca sino
que en los procesos industnales actuales pane de la
musma se elabara a party de 1a crema, del descremado
de la leche destinada a owos productos y de 1a grasa
butirosa que gueda de la estandanzacion de la leche
para los diferentes Upos de Queso Por esta razon el
precio de la manteca no posee una relacyon directa con
el precwo de ia leche.

Sobre la industnalizacin de quesos podemos decir
que |3 produccion de pastas semiduras v blandas man-
tene una tendencia creciente, mienlras que por oro
\ado, las pastas duras se han mantenids estables Del
100 % de la leche fluida, el B4 % es pasteurizada, el
15% es esteriizada y el resto es chocolatada. En la
Tabla 2 se observa la panicipacion en la produccién para
el afio 1994

Precios de los pr elaborados

E! precio de la leche influye directamente sobre &l
precio de sus derrvados segan el rendimiento de 12 le-
che por kilo de producto.

La leche en polvo tiene un precio elevado, ya que 13
proporcion es de 8,50 MsJ/kg. en |3 entera v de 13,50
s/ kg. en la descremada. Otra razdn es el mayor nivel
de eﬂ:orandm del produc(o, el cusl sbarca res Stapas.

i6n vy esterlizacidn. Cabe
destacar gue el 77% de i3 leche en polvo &5 entera
Sendo of restc descremads

Los quesos duros 3on ko5 M3s carcs porgue c30s
o del rmesrre nsume mayor cantidad de leche, 1222
s &g y porgue ademas necesita un process 4e esta-
conameents y maduracion antes de ser vendido al con-
suredor. Este sbarca sprowmadamente s&is Meses 1o
gue significa costos de almacenarmientc y 08 Oporune
020 del capnal.

Los quesos blandos Son Mas baratos porgue requis-
ren una menor cantidad de leche para producir un kilg
Oe producto, 8,25 s /kg.

E310 3¢ debe a que son mas hdmedos v levan una
oroporcdn de agua  siendo, 2 su vez, el penods ce
mMaduracdn mucha mas cons

Lot yogures v o5 postres, a3 coma la rantecs ¢ 12
“fema, mantienen bas recustos de nsums lB0ED
G 38 Muestra en iz Tabia 2.

3 leche pasteurizads es de rmenor precn Gue '3
EVEriIats porgue TU Drocess 06 elaboratitn &S A
CHD Y Mentiene OrgaNSMOs vvoS, Getwends ser 2l
mecenacs bao una cadens oe frio con fecna ce vent-
Teento cercans. La leche estenizada, por el contrans.
3 BENE GG YIGR Y, OF |0 13010, TeNE Eor

nm;m:e SEoracdn, Sendc Su (recn mayor Bue 3

Tabla 3. Requerimientos
de leche por kilo de producto

Praducts

Cuesos duros
Quesos semiduros
Cuesos biandos
Leche en polug Emers
Lecte en polvo descrermada
Dulce de Leche
Marnecs
Pastres y fianes
Yoghurt

Fuente SAGYP Informe sstadisucs de leche v Crodumo s
1994, osg. Vi

anterior. Par otra parte ests variedad no necesia cade-
na de frio.

Variabilidad y tendencias

Se observa una 3ita vanabiidad del precio ge
Quescs 12nto entre semana comas entre meses. £
incide levemente en el nivel general ge precos 2 02
s410 se ransmite 3 éste un 1,65 % de su varzudn

En base al indice de precios &l consumider o3
do por el INDEC se verifica que o5 precios 02 195 7%
ductos lsctess en Bshia Blanca relevades por & CFEE
BBA mantienen un compornamients relatvame
milar al de Capital y Gran Buenas Aires

En los Gltimos tres afios, 13 leche fresca, [ mane2
v el yoghun presentan una tendencis de preciss &=
mente creciente. LoS quesos no muestran ung 1endeT
cia 1an marcads. sibien su precio mMedic 593590 12
crecido levemente desde 1995, La leche en poRe &7
dencia un descenso en su valor medio sgregsds 55357
105 registros del INDEC. 1o que no s& confirma en B272
Blanca donde s tendencis es levemente crecente U™
diferencia clara entre los datos relevados localment® |
105 de Capital Federal se refiere s mayor w01 322
del indice local, dado que el tamafia de 15 MuUsSY3 &
sensiblemente menor.

Estacionalidad

A pesar de que el consumidor dispane oe 105 3577
105 productos lactecs durante todo ¢l 2ho, €519 79 57
nifica que I3 produccitn anual ses constante r-old
9o el procedimients de desestacionalizacion 58 ™2
rmauelpemdnwmb:esgmeaamﬂoﬂe‘gm'
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se han estimado los patrones estacionsles. Los ciclos
estacionsles de 105 1501605 ¥ dernvados Y en

Bl
Elp

1erminos generales disminuciones de valor de ottubre
3 mayoy subas a partr de abril hasta septiembre. Esto
coincide con el periodo de excedente y &l periodo base
mencionados anteficrmente.

La leche fresca y los quesos biandos y untabies (Grs-
fico 1) suben en junio v julio un 2,5% v bajan en diciern-
bre y enero un 2% sproximadamente. El yoghurt (Gra-
fico 51, ta manteca y la crema (Grafico 3) no parecen
estar influenciados por factores estacionales aungue s
por una fuerte tendencis positiva. Por su parte, 1a leche
en poivo (Gréfico 2) presenta en promedio un aiza del
3,5% en e mes de junio y una baja dal 4% en el mes
de septiembre. Los quesos sermiduros (Grafico 4) pre-
sentzn cambios mas sensibles, conun 7% en laaiza y
un 7.5% en [2 baja durante el mismo ciclo,

Gréficos de 6 de indi
Base 1534100

1 de la sequia

Uno de los problemas que debers afrontsr b ndus-
tria lechera durante el presente 250 es of de Is sequia
Los costos gue deben enfrentar los productores ieche-
105 del centro-oeste santafesing, i repdn rmas cast-
gada por 12 sequia, crecieron entre 25 y 40 por cento
ante k2 necesidad de comprar mayor cantidad de forrs-
2. Respecto a ke siuacién en la provincia de Cérdota
€l 35 por cento de los 1ambos de e3a regiin ests efec-
twando el ordefie de las vacas lecheras s aponie de
Pasturas vy usando solo como alimento del ganads sus
reservas forrajerss. Por su parte, el noroeste de Santa
Fe se encuentra en mejor sAuacitn por ko gue su pro-
duccidn sers estable

De o proyectado pera 1997 2 principos del afo le

sectoriales de precios

Grafico 1. Leche fresca
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Gréfico 5. Yoghurt

chero (crecimiento entre 6 v 8%), la produccion del
primer trimestre registra actualmente una caida del or-
den de 2% mensual y su recuperacion depende de los
ciclos climaticos.

Huevos

La produccion de huevos en nuestro pais se carac-
teriza por tener un indice de puesta en granja minimo
en los meses de bajas temperaturas. Esto significa que
durante los meses de junio v julio la oferta se reduce
notablemente, eliminando casi en su totalidad los stocks
Luego de estos dos meses se normaliza la produccion
pero la oferta sigue siendo limitada por un efecto arras-
ire que se extiende hasta agosto y principios de sep-
tiembre. Por otro lado, durante los meses de enero,
febrero y marzo, la oferta es excedente lo que provoca
una caida considerable de los precios. La distribucién
de la produccién avicola del pais estd concentrada en

30

| @rafico 6. Huevos frescos

100

‘95‘

a0

| ®s

|wD

%5

e s — |
23333 % 835 8843@8sg
EEEEEEEREREY

l

Buonos Ares |

—— Baha Blanca )

las provincias de Buenos Aires y Entre Rios con una
participacion del 50% y del 30% respectivamente, sien-
do también importantes los volumenes producidos en
las provincias de Santa Fe, Cordoba y Mendoza.

Con respecto a la estacionalidad, la disminucion de
la produccién provoca un aumento de sus precios du-
rante los meses de julio, agosto y septiembre entre un
5% y un 7% aproximadamente, y un descenso en los
meses de marzo y abril de un 5%. Durante todo el ano
1995, sin embargo, el precio de los huevos en la civ-
dad permanecio un 25% por debajo de su precio histé-
rico (véase Grafico 6).

Durante el mes de junio ultimo el sector productor
esperaba lrabajar practicamente sin slocks y mejorar
asi la relacion entre oferta y demanda, pero no fue asi.
La severa caida del poder de compra fue el facter de-
terminante para que los precios de la docena de hue-
vos se situaran nuevamente por debajo de los niveles
de cotizacion de afos anteriores.[]
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Exportacion ganadera de la region:
destinos e industrializacién de la carne

Hubo un importante aumento de las exportaciones de carne bovina de la region. m A partir
de 1994 se verifica una diversificacion en los destinos de exportacién. w El Merco-
sur tiene mayor importancia en las exportaciones de carne en los Ultimos anos m la
declaracion de que Argentina es pais libre de aftosa abre la posibilidad de captar nue-
vos mercados, fundamentalmente Estados Unidos y los paises del sudeste asiatico

Como se explicd en nuestro informe anterior (IAE = o
32), la regién de influencia de Bahia Blanca tuvo un fuer- Grafico 1. Exportaciones de carne bovina
te incremento de las exportaciones de carne bovina refrigerada de la regién a precios FOB
entre 1992 y 1996, con una cantidad creciente de los 16660, |
destinos de exportacién y de los frigorificos participan- :

tes en el proceso de faenado y exportacién. En este g eoo0
informe se profundiza sobre dos aspectos relaciona- 3 6000
dos con el numero anterior: la importancia relativa de | ‘%: 4000
los destinos de exportacion y la participacion de los 5‘-’ 2000

exportadores que faenan en frigorificos de la region’ |
Tanto en el caso de las carnes refrigeradas como | 4

congeladas se verificé una importante diversificacion ‘ e 1963 1 i =
de los destinos de las exportaciones de carne de la re- |
9ion ver cuadros 1y 2). En el caso de Ias carnes con-
geladas el principal destino entre 1992 v 1993 fue el
Mercosur (Brasil y Chile). pero a partir de 1994 se co-
Menzaron a exportar carnes también a atros paises, en

SU mayoria pertenecientes a Europa. 12000

i Ourops Wscconu

Grafico 2. Exportaciones de carne bovina
congelada de la regién a precios FOB

Las exportaciones de came refrigeradas también
muestran una mayor diversificacian de los destinos de
€xportacion. Sin embargo, a diferencia de las cames
congeladas, el principal mercado de las refrigeradas era |
ongmalmente Europa (fundamentalmente Alemanial, y
2Parte de 1994 comienzan a colacarse también en al-
9unos paises del Mercosur. Los principales paises com-
Pradores son Brasil y Chile: en 1996 estos dos paises
:EZD'ED:IOH ©160% de nuestras exportaciones de car-
1ﬂc<ungsn "Eu significa que hayan disminuido las expar-
las carnez ITOpa‘ Por el contrario, tanto en &l caso de
vem”caméﬂ?;rge:adas como congeladas la mayor di-
Panada por |03 destinos de exportacion fue acom-
Como n:?a un fuerte crecimiento del total exportado

stran los cuadros 1y 2 y el grafico 1, en el

caso de las carnes congeladas se paso de exportar al-
rededor de $ 150.000 en los afos 1992-93 a mas de
$17.000.000 en 1996. Lo mismo ocurre en el caso de
las carnes refrigeradas, las que crecieron de niveles dz:
aproximadamente  $2.000.000 en 1992-93 a un tofal
de casi $15.000.000 en 1996

3



iag 33

Sector agrop!

A su vez, la evolucion de las exportaciones regiona-
les de carne refrigerada es muy similar a la de las ex-
portaciones de carne bovina realizadas a mvel nacional
(ver Cuadro 3), las que también en un principio tuvieron
como principal destino Alemaniay luego fueron tenien-
do importancia creciente los paises del Mercosur. Esta
mayor presencia es mas marcada a nivel local, donde
las ventas de carne refrigerada al Mercosur constitu-
yen el 65% del total en 1996, mientras que a nivel na-
cional llega al 35% para el mismo afo.

Por otra parte, en el caso de las carnes congeladas
se aprecia una clara diferencia en lo ocurride a nivel
local y nacional. Mientras las exportaciones totales del
pais tuvieron una clara presencia en los mercados de

Europa ya en 1992, las exportaciones de la regién

cién empiezan a ser relevantes de 1994 en adela %
De todos modos, ya hacia el final del pericdo en eme
dio las carnes congeladas se exportan principalm e
al continente europeo enta

El caso de Alemania amerita una consideracian es-
pecial. Durante el periodo en estudio este pais se cons.
tituyd en el principal destino de las exportaciones de
carne bovina, tanto regionales como nacionales. Entre
1992 y 1993 demandaba principalmente carne refrige-
rada, y a partir de 1994 comenzé a importar tambign
carnes congeladas. De este modo, en promedio para
el periodo 1992-1996 de la region se envié a Alemania
casi la mitad de las exportaciones de came refrigera-

de la region®

Cuadro 1: Expor de carne b

Porcentaje sobre el total

Porcentaje por destinos

Afio Destino Monto Exportado
En $ a precios FOB por blogues econémicos
1992 Alemania 2365 570 100,0% Europa  100.0%
Total 2365570 100,0%
1993  Alemania 1.093.087 91.5% Europa  100.0%
Reino Unido 101.823 8.5%
Total 1.194.910 100.0%
1934 Alemana 3.932.737 87.0% Europa 87,0%
Brasil 36.706 0.8% Mercosur 13.0%
Chile 533.602 11.8%
Paraguay 17.931 0,4%
Total 4,520 976 100,0%
1995 Alemania 6.682.386 41.2% Europa  45.2%
Bolivia 16.847 0.1% Mercosur  54.8%
Brasil 2. 469.749 15,2% Resto del mundo 0.3%
Chile 5.833.606 36.0%
China 35.400 0,2%
Espafia 21183 0.1%
Paraguay 517.405 3.2%
Reino Unido 90.129 0.6%
Suiza 534,202 3.3%
Total 16.200 907 100.0%
1996  Alemania 4586 494 31,6% Europa  34.7%
Brasil 5674 887 39,2% Mercosur ~ 65.0%
Chile 2.965 181 20.5% Resto del mundo 0.4%
Espafia 71.244 0,5%
Itaha 177.366 1.2%
Paises Bajos 167 297 1.2%
Paraguay 766 427 53%
Pery 63.232 0.4%
Suiza 21802 0.2%
Total 14494 030 100,0%
(") Indluye canales y medios canales, demas cortes sin . cuartos v traseros y uesaca Fusnto: Reg 02 %

de la Aduana Bahis Blanca.
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das v |3 tercer:
este pais uno
exp

ortaciones de carne.
mania absorbi6 la mayor
carne refrigeraday una

gelada: entre el 13% y el

Sector agropecuario

a parte de las carnes congeladas, siendo
de los princlpalas motores de nuestras
A su vez, a nivel nacional Ale-
parte de las exportaciones de
menar proporcion de carne con-
20% (ver Cuadro 4). Sin em-

bargo, aunque el mercado alerman sigue temenda una
fuerte dindmica de compra, ha sido parcialmente des-
plazado por otros paises, fundamentalmente del
Mercasur, hecho que se dio en mayor medida en el
caso de las carnes congeladas.

Por otra parte, e increments en forma imporlante

B S

[ICuadm 2: Exportaciones de carne bovina congelada de la regién”

L

Afio Destino Monto Exportado Porcentaje sobre el total Porcentaje por destinos
En $ a precios FOB por bloques econdmicos
1992 Brasil 232.687 100.0% Mercosur  100.0%
Total 232 687 100,0%
1993 Brasil 47.250 46,7% Mercosur  100.0%
Chile 54.000 53,3%
Total 101.250 100.0%
1994 Alemania 56.045 6.1% Eurcpa B.6%
Brasil 93.582 10.1% Mercosur 91,1%
Chile 748 563 81.0% Resto del mundo 03%
Rusia 2800 0.3%
Suiza 23.625 26%
Total 924,615 100,0%
1995  Alsmania 479410 5.8% Europa  36,4% |
Brasil 2.911.597 35.1% Mercaosur 53,4% |
Chile 1.398.908 16.9% Resta del mundo  10,3% |
China 100.786 1.2%
Espana 541.718 65%
Grecia 86 840 1.0%
Israel 590208 7.1%
ltalia 1172 434 14.1%
Paises Bajos 232120 2.8%
Paraguay 116 385 1.4%
Perd 158 442 1.9%
Reino Unido 110815 1,3%
Rusia 2137 0,0%
Suiza 391 529 4.7%
Total 6293 329 100.0% S —
1986  Alemania 9001 995 50.9% Europa  63.2%
Brasil 2263 244 12.8% Mercosur  28.5%
Costa Rica 50 600 0.3% Resto del mundo B.4%
Chile 2680 922 15.2%
Esparia 785239 4.4%
Grecia 57229 0.3%
Irlanda 72.500 0.4%
Itala 564.353 32%
Paises Bajos 136 057 0.8%
Paraguay 20 366 01%
Perd 484 304 2.7%
Reino Unido 575 926 3.3%
Rusia 943615 53%
Suiza 46 454 0.3%
Total 17 682 804 100.0% S
€V incluyo canalas y rmadios canaios. demas contas s deshuesar, cuarios Gelantoros v Uaseros.y cam deshuesada Fuente Reasiios
Portaciones dela Aduana Bahia Blanca ~

a3



Sector agropecuario

al numera de exportadores qua faenan en fugorilicos
de la region (ver Cuadro 3). Esto podria explicarse por
varos factores, entre los que se destacan: 1) la
reapertura de un importante fngorifico local, 2) la exis-
tencia de dos fnigorificos con habilitacidn para exportar
a la UE, dado que estos cumplieron con los exigentes
requisitos de instalaciones @ higiene, 3) la aparicion de

|
| Cuadro 3: Cantidad de exportadores
i que operan en frigorificos locales

‘92 '93 '® ‘96 ‘96
‘ Para carnes relngeradas 1 1 6 (:] 9
( Para carnes congeladas 1 1 5 6 6

lae 33

nuevos maercados de exportacion, la mayorla ¢
del Mercosur, antes mencionados, 4) |
cuota Hilton entre los productores, y &)
atraso cambianio de Brasil en términos r
significa un tipo de cambio real convenie
tras exportaciones

Finalmente, el hecho de que la Orgnnlzamon Inter.
nacional de Epizootias haya declarado a la Al’gan"“a.
coma “pals libre de aftosa con vacunacign” abre myy
buenas perspectivas de exportar a nuevos mercados,
como Chile, Estados Unidos v los paises del sudns]é
asidtico, dado que estos dltimos se guian por las nor.
mas de importacién de carne de norteamérica.| |

© allog
licitacian dala
el progresiy,
eales, o qQua
nle para nyps.

1 Parlo tanto quadan excluidos los frigorificas queno so ancusnin e
laragion da influancia do Bahia Blanca y fnonan ganado dola nusma ey
dosting oxportacion

Cuadro 4: Exportaciones de carne regional y nacional®

CARNE REFRIGERADA 1992
Total naclon
Peso bruto (en toneladas) 36547
Monto total ten miles de $) 249126
R Valor por tonelada ten miles do $) 6.8
| % reglonaltotal naclonal
| En volumen 0.8%
I En pesos 0.9%
CARNE CONGELADA®
Total naclonal R I
Ka brutos 23846
Monto total ten miles de $) B7716
Valor por tonelada (en miles de §) 3.7
% reglonaltotal naclonal
En volumen 0.3%
En pesos 0,3%

1993
A5300

264437

0,4%
0,6%

30744
79206

0,2%
0,1%

1994 1998 1996 Varlacion '92'96
78138 29071 185110 A06% |
345884 395074 344024 8%
a4 4.0 1.9 |
1% 6.7% 4,7%
1.3% A41% 4.2%
70166 339568 119771 402%
149500 302950 223693 166%
2.1 0.9 1.9
0,9% 1.3% 7.2%
0,6% 2,7% a3% -

") Incluye canales y medios canslos, domas cortos sin doshuosar, cuartos dalanteros y iaseros y came destuosada

| Fuente: Registo do Aduana Bahia Blanca
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Sector financiero

Alentadora perspectiva en Fondos Comunes de Inversion . m Desaceleracion en el cre-
cimiento de los depdsitos . m Fuerte crecimiento de los préstamos en dolares . m Ten-

dencia descendente en las tasas sobre préstamos.

Introduccién

El sistema linanciero global da senales de una gran
transformacion durante el primer semestre, acelerado
por procesos de fusiones entre bancos locales y fuer-
tes entidades extranjeras. Vanas han sido las causas que
molivaron esle praceso aunque se puede senalar como
prir alos nuevos de capital n de las
enlidades establecidos por el BCRA y las modificaciones
a la legislacion sobre radicacion de bancos extranjeros.
Ante la falta de londos propios para aumentar el capital,
muchos bancos, generalmente empresas de origen fami-
liar, optaron por buscar dichos capitales en el exterior.

Legislacién favorable
v de ital icti

Elauge de la adquisicion de bancos argentinos tiene
9ran parte de su exphcacion en fijacion de las normas de
Basilea hacia 1993. Estas normas determinan unos co-
elicientes de capital minimo para las entidades banca-
"1as siguiendo la teoria de que la solvencia de una enti-
dad financiera esta dada por la calidad de sus activos. En
el caso particular de Argentina, se establecio un coefi-
clente del 11,5% en vez de 8% recomendado por las
Normas internacionales. Esto, basicamente como una
cobertura adicional a la mayor volaulidad de una econo-
Mia en praceso de refarmas estructurales asi como la
aha sensibilidad a shocks externos. El resultado de esta
IMposicion fue que los bancos locales se vieron obliga-
::I';: neorporar capital propio ¢ resignar ganancias. Pa-

menta hacia 1994 un decreto presidencial eimind
las restricciones que se presentaban a las entidades ex-
lanjeras que quisiesen abrir sucursales 6 comprar pa-

quetes accionanos de entidades locales. La eliminacion
del principio de reciprocidad, el que obligaba al pais de
origen del banco extranjera a permitir a los bancas ar-
gentinos instalarse en su lerritono, aumentd las posibil-
dades de radicaciones de bancos de otros paises. Otra
cuestion no menos importante es el bajo grado de ban-
canizacion de la economia local, lo que asegura fuertes

rendimientos para quien apueste a este mercado poco

desarrollado. Esto puede anticipar que este proceso con-

tinue por algun tiempo més

Tendencias en la
evolucidn de las tasas de interés

El aumento en el grado de concentracion en la es
tructura bancana nacional y &l CONSIguIente Meagoramianta
@n las perspectivas de evolucion del sectar conlievan a
la pregunta respecto a las consecuancias respe
que grado alectaran los costos que soportan hoy los
usuarios. Segun una consulta realizada a tres especialis-
1as1, las tlendencias a corto plazo pueden manestar u
muy leve baja en la tasa de interés local. Asi, el pres:
dente del Banco Central, el Dr. Pedro Pou, manifiesta
que las cor para una d ya se estdn
dando a través una mayor olena de fondos prestables
Siien el grado de eficiencia de las entidades bancanas
ha ido en aumento en los ulimos afos queda 1odavia
mucha por hacer para alcanzar los estandares interna-
cionales. Por otra parte, el Dr. Folcini de la Universidad
Catolica Argentina @s mas cauto para anticipar bajas en
los tpos de interés por lo menos durante el cormente
ano dado que ya han disminuido algo en los pnimeros

meses. Por ultimo, el Dr. Adolto Sturzenegger coincide
en cierta manera con la vision optinvista de Pou si bien
35
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ampha las consideraciones respecto a las causas de la
nisma. Sequn este economista es previsible una ‘sua-
ve' baja de las tasas porque 1) las previsiones de inco-
bratulidad han ido mejorando (dada la baja operada en
las tasas activas) y dado que el mejor nivel de actividad
general reduce el nesgo crediticio, i) el aumento de la
monetizacton de la economia y la mayor competencia
entre las entidades deberia bajar los costos administrai-
vos v, i) los mayores costos de intermediacion por los
mayores requisitos de liquidez no serian superores a las
bajas de los dos factores mencionados antenormente

Los Fondos Comunes de Inversién

Basicamente, un Fondo Comun de Inversion (FCI) se
compene por un grupa de personas dispuestos a inver-
ur en una sene de activos. Cada integrante es dueno de
una proporcion del fondo llamada cuctaparte. Los FCI
Son instrumentos indireclos de inversion, de rescate in-
mediato. Es decir uno invierte en un fondo compuesio
por determinados activos financieros (acciones, titulos
publicos nacionales y extranjeros, obligaciones negocia-
bles, denvatives entre otros) ofreciendo por ello varias
ventajas con respecto a inversiones alternativas. Entre
estas se puede mencionar la velocidad en la obtencién
de hquidez (en aproximadamente 48 a 72 horas se pue-
de obtener el efectvo neto de la operacion) asi comao el
hecho de que la dversificacion de la inversion permite
disminuir el nesgo de perdida de beneficio por la caida
de uno de los activos. La diferencia mas notable, sin
embargo, se refiere a la administracion profesional de la
nversion. Un grupo de expertos evaluan constantemen-
le las inversiones a realizar asi como su evolucion. Ello
mejora la eficiencia de la inversion de los pequenos y
Medianos INVersores cuyos CoNocimientos sobre temas
financieros resultan en general insuficientes. Par otra
Parte la alta competencia entre las entidades posibilita la
reduccion de comisiones asi como las condiciones de
ingreso y egreso de los ahornstas. Actualmente las co-
misiones rondan del 1,.8% al 6% seaun el fondo que se
rate. mientras que los montos minimos para acceder a
un FCI rondan los 1.000 a 2.000 pesos o délares. Como
un ejemplo simple de las diversidad de rendimientos se
puede ver en el Grafico 1. Alli se ha promediado las ta-
£8s de interes pagadas por las entidades locales por un
mes de operatona y se la ha comparado con el rendi-
miento de los FCl a los que se puede acceder a través
de las entidades locales. Los rendimientos de los FCI

corresponden a3l periodo comprendido entre el 23 de
mayo 3l 25 de junio. Una aproximacion simple como esta
muestra la sensible diferencia entre los rendimientos de
es1a operatona y las mas tradicionales. Se puede con-
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signar que a pesar de tener un rendimientg s,
operatona n‘e FCl posee una mayor volatiligg
yor nesgo. Como otra desventaja se
hecho de que los depdsitos care,
BCRA, al contrario de las operacior
res, asi como la convisidn cobrada
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dy up m,
2
Puede Considarg, el
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nes bancarias regulz
por las enlidades Que
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“Los resultados son promedios Simples da (asas da interds pasivas
da 17 enudades locales y 1asas de rendimientos de 25 fondos co.
munes de inversion a 10s que se puade acceder en la crudad

se menciond antenormente. Por lo demas se puede apre
ciar que dicha comision puede ser solventada facilmen-
te con los rendinmientos que brinda |a operatona actuak
mente. El honizonte temporal de este tipo de operacio-
nes es decididamente el largo plazo. Es por ello que las
autonidades bancarias intentan realizar mayores capla-
ciones, ampliando la oferta de FCI e intentando diversife
car y ubicar a los potenciales ahornstas. El montos ne-
gociados en el sistema global llega actualmentea los 2. 500
millones de pesos estimandose para el ano 2000 una
operatoria agregada de cerca de 10.000 millones de $

Panorama local

El segundo tnmestre muestra una continuacion de 3
lendenc‘\a creciente en la mayor parte de las operate-
nas Se observa crecimiento tanto en préstamos “’:
en depositos, pero con un Mayor Atmo en los prime £3
De este modo, el coeficiente préstamos/depositos asct i~
de del 51 al 549%. A nivel nacional se abserva, por €l .
\rario, una disminucion de este coeficiente de 11831 i

Los depésitos

"
cia 1a desaceleraci®
estra ultm?

ante los 4

Durante este bimestre se apre :
en materia de depositos anticipada e‘n(r’1 :
edicion. Luego de registrar fuertes subas dul
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eros bimestres los depOsitos mantienen su nvel de
o \ento a tasas inferiores. Asl durante el bimestre
el 10 las captaciones aumentaron un 5% Parale-
mavo—ltl:se regisira un Mayor numero de operaciones a
Ii:;znfuo en pesos [0 que ha hecho disminuir 1a partici-
gaaon de las operaciones en maneda extranjera del 70
al67% y aumentando articipacion, al mismao tiempo,
de las operaciones a plazo fiyo del 70 al 72% A mivel del
sistema financiero nacional, los depdsitos muestra una
aceleracion llamativa registrando un 6.5% de crecimien-
10 €N Sus operaciones totales. El grado de dolanzacion
siguid disminuyendo al igual que el bimestre anterior,
estavezdel 52 al51% De este modo la participacion de
las operaciones en moneda extranjera se mantiene sig-
nificativamente inferior a la plaza local

prim

Los préstamos

La evolucion de los créditos muestra un persistente
crecimiento de la operaciones en dolares. Las présta-
mos lotales han aumentado un 11%, manteniendo un
fuerte sesgo hacia las operaciones docur en

las operatonas en pesas (tanto adelantos coma opera-
ciones documentadas) v en las operaciones documen.
tadas en délares, observandose un muy leve alza en la
tasas de interés para adelantos en cuenta cormente en
pesos. El spread bancario para operaciones en moneda
local se mantuvo estable en tomo al 1,7%, al igual que
el spread en dolares, el cual se mantuvo en 0,9%

1 Informa Econcrico de Coyuntura, Conseyo Profesional da Cienaias Eco-
narmicas de la Captal Fedenal, N1 168. Ao 15, Abnl da 1997, pag 68

Préstamos
Abrl Junio
Variacion de
los créditos * Local 151% M%
Pais 15% 22%
Composicion®™ % segmento
dalar local 52%  65%
% segmento
dolar pais 52%  65%

% adelantoencc  26% 18%

délares (préstamos hipotecarios). Ello provocd una fuer-
te retraccion en la participacion de los adelantos en cuen-
ta cornente del 26 al 18%, asi como un aumento en la
participacion de las operaciones en ddlares por sobre
los totales de un 52 a un 65%. Este ultimo ha ido parale-
lo al crecimiento a nivel nacional de las operaciones en
moneda extranjera, las cuales registran actualmente
porcentajes de participacion idénticos a los locales

Las tasas de interés

Las tasas pasivas (depdsitos) mantuvieron compor-
lamiento estable comparadas con el bimestre febrero-
abril, mostranda sélo una muy leve disminucion en las
Operaciones de plazo fijo en moneda nacional. Las tasas
aclvas (préstamos), por su parte, evidenciaron bajas en

Depésitos
Abril  Junio
Vanacion de
los depositos *  Local 182% 5%
Pais 26% 65%
Composicion % segmento
dolar local 70% 67.3%
% segmento
délar pais 52% 50.6%

% plazo fijo local 70% 2%

I‘.Ll;: Variacionas para 1a columna abiil comespondan al periodo
mav:.::w ¥ para la columna junio coresponden al periodo
0.

Coeficientes
Prest/Depos  Local 51%  S4%

Pais 18% 113%

* Las varocanes pam 1a columna atal corresponden al periodo febre-
roabaly paralac [k al

** Participacion del monto de cada operlona sobre el 1otal (plazo
sobre dspositos totales y adalantos sobra préstamos totates)

Tasas activas
Abrl Junio

Operaciones en pesos
Adelantos en cuenta comente  35% 3.4%

Operaciones documentadas 2.2%
Operacianes en dolares
Adelantos en cuenta corriente  2.3% 24%
Operaciones documentadas 14%  1.3%
Tasas pasivas
Abnl Junio
Operaciones en pesos
Ala wista 0.3% 0.3%
0.6% 0.5%

Plazo tijo
Operaciones en dolares

A la wvista 0.2% 0.2%
Plazo tyo 0.5% 0.5%
Spread en pesos * 1.7% 1,7%
0.9% 0.9%

Spread en dolares

- Diferencia entre La 1353 en operacions:s documentadas v & ren-
amiento de plazos fios en cada ssgmento
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Mejoro la tendencia modia de las oporaciones de compra-venta
mente por “Fisos-Dptos.de 3-4 dormitorios”

retroceso a.
mayor ric
se presentan sinlares a l
tanto que los precios doe fos inmueblo:

crado, entre otros factores

Situacién general

En los meses de mayo y junio, el mercado inmobi-
liario local evidencid una mejora en el indicador general
de actividades de compra-venta y un nueva relroceso
on ol correspondiente a los operaciones locativas

En el casode la compra-venta, el repunte registrado
en ol bimestre constituyG una continuacidn de ln ten-
dencia ascendente iniciada an abrl. Si bien, en lineas
generales, el sector mmobiliano se desenvuelve en ni-
veles de actividad muy bajos y el indicador de compra-
venla se encuentra ain en la franja desalentadora, las
perspectivas para l0s proximos meses indican mejoras
mas contundentes an la actividad. Tales expectativas
estan su das en los vertigl cambios que se
estan operando en el mercado financiero y en el mayor
dinamismo que se aquarda on in ciudad a partir dal im-
POHANE PIOCEs0 de INVersionas que ya

4 levin
doa cabo Estas mversiones de envergadura detenm
naran el surgimiento de nueve o,
que hasta el mao narcados mimmia-
mente explotados y que encieran una demanda po
tencial de gran paso

do la cic

VEnto con

Los alquileres, en cambio, expenmentaron un nue:
vo descenso en la tendancia media de la demanda y,
contranamente a lo que se aguarda en el caso do la
compra-venta, no involucran expectativas alentadoras
para 10s proximos meses

La situacién por la que atraviesa la actividad locativa
no constituye un rasgo peculiar del mercado inmaobilia-

a8

. al mas lacil acceso a una viviend,
70 que el neqocio locativo mvolucia actualmente. m | os niveles

Ing 3

Imptisada g
n ISica.
m [ 0s alquileres evidenciaron un ﬁ(mo:D

9 Propia y o
de activigly

degual bimestie de 1996 para la mayorta de los 1ubios on
son, en general, mas bajos

no local sino que representa una realidad que se opite
a nivel nacional. Bl progresivo dateriono del negoco do
los alquileres reside, en altima i

des de cré

3 qua comenzaron o oliecer los bancaes
anlos altimos iempos y que cambiaron muchas reglas
da juego tradicionales del marcado inmobiliario

A partir de la extension de los craditos hipotecarios,
al aceoso a una vivienda propia se ha lacilitado y mu-
chas de las personas que hasta hace poco alquilaban,
dejaron de recurrit a esa modalidad para concretar la
adquisician de una propiedad 0 hizo que o active
dad locativa se volviera menos rentable y que quiencs
ganaban con las rentas inmobilianios, vieran caer SuS
beneficios en forma rapentina. Los invorsores inmaobi
liarios, acostumbrados a ganar hasta ol 1.25% dol valor
de las propiedades entregadas en alquiler, hoy daben
conformarse con al 0.7%

Las condicionos dolos alquleros
Hoxiblos, da hecho, en i actualidid 1o

s farnion s
S5 s

a on lis €0
10 ha dotorminado tambion n alropti calda oF

nmabihinins

2 ol cond i
lo compraventa ¥ sobi¢ :
limente, ol Il
algld

misiones do

e

Los alectos inver
1o sobro los oparaciones
actividad locativa son avidontas. ac

sropindidos so vendo y 5010 ol J30% st
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Los rubros que fundamaentalments impul
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Contrariameonte, la categorin mas declinante en ni-
mo do oparciones fue “Dep: o5, que consolidd su
fondancia muy dasalontadora duranta maya y juio. El
sto do los ubros pagistid vannciones lovas de esca-

ignificatividad.

Sagun o informado por los
localos, of pivel di ventas de mayo-junia fue sire
rogistrado en igual bimestre da 1996 para todas las
cotegorias, exceplo para “Cocheras”, "Depositos” y
“Lotas para horizontalos y locoles” que en asta oporiu-
nidad fegistraron ventas menores Con raspecto a los
pracios, en general se advirtieron bajas o estabilidad
con respecto a los niveles de 1996, Solo "Lotes para
chalols y casas” presentd mayores colizaciones, en
virtud de la creciente demanda que enfrentd desde
comianzos de 1997, Los precios que mas bajaron co-

alb

I
s
agontes inmobihanos
ral

Tendencla de la demanda

VENTA

Catogorin A N
Cholots y Casan o 5
Pisas-Dptos 3 a 4 dorm 0 50
Dptos 2 dorm inclfdep 10 10
Daptos 1 darm. y 1 o 80
Locales 10 36
Cocharay. 0 20
Dopositos 0 10
Lu_l_un plChalt-Casas o 70
Lotes p/Honz y Locales o 30
ALQUILER

Catogori A N
Chalots y Casas 20 62
Pisos-Dptos 3 s 4 dorm 1] 40
Dptas 2 dorm. incidop o a0
Doptos 1 dorm. y fune o a0
Localan 20 a0
Cochoras 0 21
Depdaios 0 20

rrespondieron a “Cocheras” y "Depositos”, hecho co-
herente con el menor nivel de ventas informado por las
inmabibianas

Con raspecto ol valor de los lerranos puede decirse
quae 6l metro cuadrado de un lote sin mejoras y con
ncluldo 8l astalto, gira en torna a los 647
ta valor promedio vara de acuerdo a la zana
en que se lacalice el terreno.  Los mayores pracios
cortespondan a los lotes situados en Alto Palihue y
Barno Universitano, que ragistran colizaciones muy por
ancima del promedio general En el olra extramo se
encuentran los terrenos ubicados en Noroeste y Villa
Mitre-Sanchez Elia, que exhiben pracios sustancialmen-
1@ menores

Una G similar se presenta en el caso de las
propiedades. Tomando camo relerencia una casa tipo
de 2.3 dormitonios y 80 metros cuadrados localizada en
Zona Norte, se detectan a las viviendas ubicadas en
Alto Palihue, Patagoniay Universitane con valores defi-
midamente superores al valor referencial. En cambio,
pracios claraments inferiores extiben las propiedades
de las mismas caracleristicas situadas en Villa Mitre:

SOVICIOS,

pasos. £

s

D s Tendencia
% 16 Y Togular
A0 30 ¥
80 0 ¥
20 -20 o rogilar
A5 & danalentador
80 W muy desalentadors
90 a0 i muy desalentadors
20 0 normal
70 70 dosalant
D s Tendancia
18 2 > normal
60 60 &
60 60 ¥
20 -20 b
a0 0 N saqular
7 2] LT 2 muy denalentador
a0 a0 h muy desatentadons
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Sanchez Elia, Noroeste y Pedro Pico.

Analisis por rubros
de las i

q

Los rubros cansiderados en la operatona locativa
evidenciaron comportamientos variados en el bimes-
tre mayo-junio. El cambio mas destacado correspon-
di¢ a "Pisos-Dptos.de 3-4 dormitorios”, que logro salir

ine 33

de la tendencia muy desalentad

desde diciembre d: 1994, Si bma i expenm?maba
3 ien la actividad vincula.

daa e.sla calegoria se encuentra aun en niveles by

la mejora acontecida es considerable y las persp:::-

vas vinculadas a ella son alentadoras. Tal como 5“

mencion6 en el IAE n® 32, es previsible una reacm:.

cion de la demanda orientada a viviendas para niveles

gerenciales, como pisos y semipisos, dada la afluencia

esperada de demandantes ubicados en ese segmen.
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Tendencia de la demanda

<10

-30
40

<70
0896 03¢ 12/96 0287 04/97 06/97|

10/26
— Tend. media vénta — Tend. media alquilet

1o, en virtud de los grandes proyectos de inversian pre-
vistos para Bahia Blanca. Teniendo en cuenta que el
pequeno tamario relativo del mercado inmabiliario lo-
cal lo hace muy sensible a cualquier estimulo, estos
factores pueden determinar variaciones considerables
en los indicadores pertinentes.

Otro rubro que observé mejaras en su performance
fue “Locales”, que pasé de un ritmo de actividad des-
alentador & una tendencia regular. La categoria que
registro la mayor baja fue "Dptos.de 1 dormitorio y
Funcionales”. "Cocheras” y "Depdsitos”, por su par-
te. presentaron retracciones de demanda que determi-
naron una tendencia muy desalentadora de actividad,
frente al ntmo desalentador que habian experimenta-
?o en el bimestre anterior. Los grupos integrados por
uE::.':;f \fncasas:' y “Dptos.de 2 dormitorios c/depen-

antuvieron un volumen de operaciones re-
lativamente estable con respecto a marzo y abril

Dif £
2 L] en la én de |
Propiedades, segun zona, con resp i
0
=
o
e
0%

= o

ecto a un punto referencial tipo

Financiamiento

de las operaciones inmobiliarias
00%

Porcentajo del fimanciamiento total
8
#
1
F
g
#

5,00% 400%

a4 ]

Inversoes

i

Propetanos Bancano oo

Perspectivas

Las perspectivas manejadas en torno al funciona-
miento del mercado inmobiliario se presentan, tal como
se mencioné anteriormente, altamente satisfactorias
para las operaciones de compra-venta y desalentado-
ras en el caso de los alguileres.

El factar esencial sobre el cual reposan las expecta-
tivas positivas vinculadas a I3 compra-venta de propie-
dades es el nuevo conjunto de condiciones introducido
en el mercado financiero: 1a extensién de los plazos
para el pago de créditos hipotecarios; la mayor cober-
tura de financiacion de los préstamos a partir de la in-
troduccion de sistemas de seguros de hipotecas. |3
aparicion de lineas crediticias en pesos y la reduc
general de los tipas de interas, entre olras

La relevancia del sector financiero como age
\a dinamica del mercado inmobiliario

ser corroborada & partir
————— de los datos provi
por las inmobiliarias loca
les. De acuerdo con
ellos, un 65% de las ope
raciones son financiadas
por bancos, un 26 4%
por los propietaros y un
5% por los inversores
Dicha distnbucion confir-
ma el rol preponderante
de las entdades banca-
rias y. de acuerdo a pro-
yecciones que se mane-
jan, la paruicipacion de los

cign

parador de
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Principales resultados agregados
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Sector industrial

El resultado global es alentador, de acuerdo a los indicadores de situacion
tendencia de ventas y perspectivas para los proximos meses. m No obsta

iae 33

genera|,
nte, y en

términos desagregados, los comportamientos individuales resultan ser bastante

heterogeneos.

En el tercer bimestre del ano, la industria muestra
una aceleracion en el saldo de respuestas sobre la si-
tuacion general y tendencia de ventas de las empre-
sas. En efecto. al analizar el presente bimestre pode-
mos observar gue en mayo el saldo de respuestas de
situacion general tuvo un repunte significativo respec-
to del mes anterior, profundizandose dicha tendencia
en el mes de junio.

Pasando 2l detalle de cada sector, sigue destacan-
dose una performance muy heterogenea durante el
periodo bajo estudio.

Los sectores gue ocasionaron la disminucion del
saido fueron: Fngorificos (cae el indicador como con-
secuencia de los efectos adversos ocasionados por 13
trquinosis). Industnas del Papel. Productos Quimicos
v Textiles. Por otro lado, los secteres Metales. Alimen-
tos, v Petroguimicas tuvieron un importante repunte,
si comparamos los resultados con los cbtenidos en el
mes de abnil. Respecto a las Industnas de la Construc-
ci6n, el indicador respectivo se mantuvo en niveles re-
lztvamente estables.

Cabe destacar que la situacidn de las industnas vin-
culadas 3 ests actividad no estd muy definida ain: de-
pende en gran medida de Ia obtencion de licitaciones
para grandes emprendimientos.

! ranking de tendencia de ventas ests encabezads
en es1a oportunidad, en primero, Segundo vy tercer lu-
g2 respectivamente, por Metales (con tendencia alen-
tadoral, ABmentos y Productos Cuirmicos y Plasucos
{con tendenca normall. Le Siguen en orden decrecen-
e Fetrogquimicas y Quimicas icon tendencia normall,
Meentras Gue S& SGan con demanda desalentadora 105

e

rubros Textiles, Frigorificos y Productos de Papel. No
obstante, se observa un alza en los indicadores de ver-
tas correspondientes a los dos primeros, en relacons
relevamiento precedente, siluacion que, sin embargd
no alcanza para definir un cuadro favorable.

El saldo de respuestas ubica a las perspectivas par
los préximos meses en normales. En efecto, €l 36%
de las industrias relevadas indican gque serzn buen
un 52% responden que Seran normales y un 10.8%
que serdn malas

Los stocks, en el primer mes del analisis y n
nos agregados, se recuperan de bajos nveles Lt i
nian registrandose desde marzo del corniente 270, M
viéndose el indicador correspondiente naci2 Ig norma”
dad. Sin embargo, en el mes de jJunico disminuyen
forma significativa, exnibiendo nuevaments ¥
se ubican dentro de la insuficiencia En efecto. €335
de los encuestados tienen un nivel normal 02 stoce

ayo. 02
valor que disminuy6 en 64 % con respectoa mard =~
torma inversa, 2 cantida

5 de encuestss Que BT
un bajo stock aumento 106% en relacion al prmer m=
del presente relevamiento. =

C‘?asn \a towalidad de Ios empresarios (87% Fpe _:
damente) mantiene una politca de no vanar sus IMe™
tanos. Estos resultados muestran cierta h
en el sector industrial con respecto a esi2 cuest

Por su parte, los costos financieros
ficativamente en mayo, para luego disminu’ =
de junio, alcanzande valores infercres 2 muo e
dos en marzo y abnl de este mismo afo Den™ o
sectores de la industria, Productos pAetEhcos :,,- o
quimicas muestran gue sus costos financieros =

témm-

0




Sector industri
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en tanto que en Quimicos y Plasticos, Indus-
mﬂ“‘-z-e!a construccion, Texties, Frigorificos y Produc-
mias

tos de Papel resultan elevados. Los subsectores que

5 n a la baja son Petroquimicas, Construcciones
pms:c’!nactos de Papel, sin embargo, si bien los costos
:.r:n:|:ros respeclivos disminuyen, continuan siendo
altos como porcentaje de los gastos totales.

El volumen planeado de produccién para lo

mos meses resulla alentador, teniendo en cuenta que
el 57,3% indica que aumentars, el 40% no vanard v
sélo el 1,8% disrninuira. El sector que incrementara

el volumen de la produccitn es Productos Qul
Plasticos, seguido de Industnas de la Cons
Petroguirnicas

Resultados del mes de junio de 1997 sin ponderar
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Encuesta de coyuntura - Sector industrial

Situacién general
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Sector s de

Resumen

Alimentos Y Bebidas
Recuperacion importante de los indicadores de situacion general y tendencia de ventas en el rubro Alr

mentos, mientras que las industrias de Bebidas experimentan disminuciones en su nivel de actividad, si lo
comparamos con igual periodo de otros anos

Industria de la Construccién
Buenas expectativas frente a los nuevos emprendimientos.

Productos Metélicos
Muy optimistas con respecto a los proximos meses.

P
Planes de incrementar en un 100% la utlizacion de la capacidad instalada de produccidn, para satisfacer
una demanda creciente.

Textiles
Planes de no variar 0 disminuir los stocks, en respuesta a los bajos niveles de ventas registrados

Petroquimicas
Reduccitn de los coslos financieros como porcentaje de los gastos totales

Frigorificos
Disminucion de la produccién y ventas como consecuencia de los efectos adversos de la tnquinosis

Productos de Papel
| Perspectivas poco alentadoras.

Posicién relativa de los rubros

Situacién general Tendencia de ventas
e ———— —— _— I
Smentos S
Comenten Ourreca
I e PetroQuimas
" ) ndustre
Exieees Cong nuecdn
’ Teurhes
e Fogortaos
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Encu

a de coyuntura

Sector comercial mayorista

La tendencia de situacion general se mantiene estable. m Los em,
no esperan camblos significativos para los proximos meses. m Se
leracion en la demanda, en relacion al bimestre anterior. m Los di
ocasionan problemas de liquidez a las empresas del sector.

La situacion general del sector comercial mayoris-
ta se mantiene dentro de la normalidad, segun los re-
sultados de la encuesta de coyuntura durante los
meses de mayo y junio. Si bien el saldo de respuesta
es levemente positivo, no se estabiliza en niveles que
indiquen una mejoria permanente. Las expectativas
no indican mayores cambios para los préximos me-
ses, por lo que cabe esperar una situacion estable.

Los si es que estan a ndo una mejor
situacion general en sus empresas son, Productos para
Kiosco, que continua la recuperacion iniciada en el mes
de enero, Alimentos y Bebidas, con expectativas muy
prosperas para los siguientes meses, y Maquinarias
¥ Aparatos que tiene una importante proporcion de
empresarios que informan una situacién normal

Se observa una leve desaceleracion en el ritmo de
las ventas del agregado, fundamentalmente ocasio-
nada por la evolucién del indicador en los rubros Pro-
ductos Primarios, Quimicos y Derivados del Petroleo
v Papeleras. Sin embargo, el saldo aun no llega a ni-
veles desalentadores

Esta caida en el saldo de ventas también se verifi-
€6 en el mismo periodo del ano anterior, aungue en
€513 oportunidad la disminucidn no es tan importante
como lo fue durante 1996

Sibien los niveles de existencias resultan insufi-
cientes, el indicador se recupera en relacion al bi-
mestre anterior, debido a que junto al leve debilita-

miento de la demanda, los empresarios del sector
han implementado  una politica de mantenimiento

fag 33

presarios gef secto
observa una desace.
ferimientos de Pagos

de stocks conservadora

Dada la falta de liquidez que soportan los empresa.
rios, la idea de inmovilizar importantes sumas de di-
nero en la acumulacion de stocks no resulta de ningu-
na manera atractiva. Siempre que los movimientos
de los inventarios puedan darse paralelamente 3 la ten.
dencia de demanda, se minimizan los costos de alma.
cenamiento y también los de pérdida de ventas por
no poseer la mercaderia en el momento que es re
querido por la demanda.

La presiéon de los costos financieros sobre la es-
tructura total de costos de las empresas, se incremen-
ta en relacion al relevamiento anterior. Los empresa-
rios informan problemas de diferimientos de pagos,
mientras que ellos no cuentan con el financiamiento
de sus proveedores, lo que genera problemas transr
torios de hquidez en las empresas y las obliga a Im:
provisar su financiamiento mediante giros en descu
bierto, incrementando de esa manera sus costos Tt
nancieros.

Estas situaciones de urgencia producen de‘“‘e“"I
brios en los flujos de fondos, y les impide una plan'"
cacion adecuada de sus endeudamientos con 1as em
tidades bancarias, imposibilitanda de ese modo elac
ceso a condiciones de crédito mas favorables i

Los resultados sin ponderar no presentan “ma.
ciales diferencias con los que ponderan 1a png"DIG
cién de mercado de cada una de las empresa-‘-n&”m
que puede decirse que existe cierta homoge ecior
en la situacion particular de las empresas del =
mayonsta.l |
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Niveles de stocks Politica de stocks
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Sector comercial mayorista - Encuesta de coyuniura

Resumen

productos Primarios
Continuan afectados por las dificultades del sector agropecuano

Alimentos y Bebidas
Interesante recuperacion en ventas y situacion general, con buenas expectativas

Productos Quimicos, Gas y Derivados del Petréleo
Se mantiene la retraccién en las ventas iniciada en el bimestre antenor

Maquinarias y Aparatos
Recuperacion en los indicadores

Papeleras
Se mantiene la situacidon complicada

Productos para Kioscos
Presenta la mejor situacion del sector, tanto en situacion general como en ventas

Posicién relativa de los rubros

Situacién general Tendencia de ventes
‘ Fiod pRiosco |
Ot Pont v G 0
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de coyuntura

Sector comercial minorista
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La finalizacion de los factores estacionales que habian operado durante marzo y abri
determiné una situacion general y un ritmo de ventas inferiores a los registrados
precedentemente. m Los agentes minoristas planean menores niveles de stocks para
los proximos meses. m Por primera vez, el indicador de costos financieros experi.
menta la segunda baja consecutiva, en respuesta a los cambios opéerados en el mer-

cado financiero.

Luego de la sensible mejora expenmentada por el
sector comercial minorista en los meses de marzo y abril,
el indicador de situacién general exhibié un nuevo retro-
ceso en el bimestre mayo-junio. Este comportamiento
era previsible, dado el caracter estacional del mayor flu-
jo de operaciones de los meses precedentes. En efec-
to, es normal que luego de la inactividad propia del rece-
so eslival, los indicadores comerciales registren subas
considerables. De este modo, la evolucion seguida por
el agregado minorista en esta oportunidad, repitié el com-
portamiento venficado en igual periodo del '96.

La situacidn general del seclor pasé de buena a nor-
mal y los rubros que resultaron mejor posicionados fue-
ron Articulos del Hogar, Matenales de Construccion e
Indumentarnia. Este ordenamiento coincide con el de
gual bimestre de 1996 excepto por Aimentos y Bebi-
das. que en aquella oportunidad se ubicaba en segun-
da instancia mientras que en el ulumo relevamiento se
posiciond en ultimo lugar. El hecho constituye la dife-
rencia mas notable entre 1996 y 1997 en lo que a co-
mercio minonsta respecta y sin duda responde a la in-
tensa competitividad introducida en el subsector, comao
consecuencia de la nminenie apertura de hipermerca-
dos y de la creciente oferta de alternativas, sostenida
fundamentalmente por servicios, promociones y ven-
tajas para el cliente que persiguen la diferenciacion, al
menos en algun grado. y el acaparamiento de la mayor
porcion del mercado posible.

Las expectativas empresanales sobre el desenvol-
vimieno de los proximos meses son conservadoras vy,
en general, revelan la incertidumbre imperante en to-
dos los subsectores con reaspecto a las repercusiones
de futuros acontecimientos locales sobre la operatona
comercial’ invarsionas de envergadura, instalacion de

52

hipermercados, implementacion de la zona franca, etc
La tendencia de las ventas evidencid un descenso
que se acentud en el mes de junio. De todos modos,
el indicador permanecid dentro de los limites de la nor-
malidad y los retrocesos por él experimentados res-
pandieron a la anulacion de los factores estacionales
que habian operado durante marzo y abril. Los rubros
que mas incidieron en el resultado agregado fueron
Papeleria y Libreria y Repuestos, que hablan sido las
categorias mas beneficiadas en los meses anteriores
Los stocks manejados por los agentes minoristas
resultan ajustados para atender a la demanda que en-
frentan, hecho que mantiene al indicador perunente
dentro del rango de la normalidad. Sin embargo, se ha
adverudo a lo largo de los meses precedentes una sos
tenida tendencia descendente de las existencias man-
tenidas por las empresas comerciales, en respuesta d
situaciones de incertidumbre, al comportamiento pocd
definido de la demanda v a la creciente necesidad de
minimizar costos operativos. De hecho, la politica de
stocks revelada por las firmas en el ullimo relevanien
10, indica la intencion de disminuir los niveles de inven
tanos proximamente. El indicador de costos financie
10S presents un nuevo descensa en el bimestee Maye
junio, en respuesta a la mayor disponibilidad de fuen
tes de crédito v a la reduccion general en los Upos de
interés. Sin embargo, la componente financiera dé los
€OS105 aun persiste en nweles elevados que dificulta
el fluido desenvalvinmiento de la operatona comercial ¥
que acentuan los problemas de liquidez de las empre
sas. Pesea ello, es destacable el hecho de que en 499
bimestres consecutivos se hayan reqistrado baias en
un indicador tradicionalmente estable o, a lo suma. Pr&
Penso a variaciones alcistas. Tal vez este hecho s ¢!
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e los profundos cambios que se estan operan-
nciero y que ya comienzan a plas-
ento comercial. El personal asig-
s results, una vez mas, suficiente
Sin embargo, Articulos del
dual, informa insuficiencia de per-

sonal en funcién de la tendencia alentadora de ventas
que exhibe desde hace varios meses. Contrariamente,
Papeleria y Libreria experimentd un exceso de personal
de venlas, cansistente con la retraccion observada en la
demanda enfrentada por el rubro. El resto de las catego-
rlas evidencid la misma situacién que el agregado. |
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Encussta de coyuntura - Sector comercial minorista
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Resultados del mes de junio de 1997
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Resumen
Alimentos Y Bebidas

Marca I3 diferentia basicas con fespectn a 1996, a parir e Su pron
situacibn general

B retIOLeEss en venias y en
papeleria ¥ Libreria
Previsible caids en las vernas, resultante de la norrralizaciin en la derranda escoisr

Articulos del Hogar
Insuficienciz de personal de veritas deterrr

200 POA SU SOAtEno G 08 Gpefaines

Farmacias y Perfumerias
Leve majora relatva en su situaciin genearal

Repuestos
Motrnalizacitn de las ventas y situatitn de ercess ds perions

Materiales de construccién
Sostenido flujo de operaciones, alentado por B3 cantdad v diversidad de otras emprendhdas en la cudad

Camaras y Cubiertas

Recuperacidn del ritmo de ventas, luegs de 13 caida vertiuads en mazo y 36l

Indumentaria
Desanvolvimiento estable desde hace varios messes Notabie descenso en log precos, lendiente 3 rmennar
el nivel de ventas.

Articulos y Repuestos electrénicos
Nueva péedida de posiciones originada por 13 saturscitn generada en ef mercads 3 pare del crecents
nbmero de puntos de venta

Posicién relativa de los rubros

Situacién general
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macroscondmico
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Informe de la situacién macroeconomica

Lo que pasd

La situacidon macroecondmica del pals no ha presen
tado modificaciones de importancia en los ulimos dos
mases. Se mantienen asi, muchas de las consideracio
nes vertidas en nimeros anleriores de esta revisia. Al-
gunas de las tendencias visualizadas se han acaentuado
en 1érminos de un mayor crecimiento del consumo y la
actividad econdmica, Los precios mantienen la esta-
bilidad que caracterizd los ullimos anos de la Convertibili-
dad, con movimientos de cardcler estacional principalmen-
te. La buena perlormance de la mayoria de los indicado-
res se ve empanada por los elevados niveles de desem-
pleo y causas ajenas a lo estrictamente econdmico.

Las inversiones
y los efectos de la globalizacién.
La venta de bancos y empresas

Se esta produciendo la internacionalizacion de las
empresas nacionales a partir de la introduccian de ca-
pitales exiranjeros, los cuales adquieren, genaralmen-
1e, la mayoria de los paquetes accionanos. Si bien esta
tendencia posee ya algunos anos se ha imensilicado
con la venta de algunas de las principales institucionas
bancarias del pals. En este caso, las oportunidades que
se le presentan a las entidades internacionales son im-
portantes dado el potencial de crecimiento de nuestro
sisterna bancario, Mientras que la bancarizacion es casi
del 100% en Espana, en Argentina apenas el 23% de
la poblacitn poseerfa cuenta en un banco y @l 36% tar-
jeta de crédio. Los pre nacionales jen
Ia diticultad que lendran para enfrentar un mercado cada
ez mas competitivo con pocos capitales propios, por
lo que la decisién es la de vender sus acciones o tomar
capial de riesgo. Dada la mayor capacidad competitiva
que tendrian los bancos internacionales han preferido
la primera de las opciones. Situaciones similares han al-
canzado a distintas empresas de gran envergadura dedi-
cadas a negocios como los del petrdleo y derivados u
oleaginosas, donde la opeidn de venta de su patrimonio
Ia han visualizado como la alternativa mas rentable.

Privatizaciones

El sector publico nacional se encuentra lrente a un
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esquema similar al descnplo precedentemente
do compelir con escas

-
z de londas y capacidad opera-
ancuentra la necesidad de |
nanciamiento para hacer frente a la actual crsis sogal
y la inminencia de las elecciones. Por allo, se han dina.
mizado los procesos licitatonos para la privatizacion del
correo, aeropuertos y el banco Hipotecano En la ac.
tualidad todos ellos cuentan con resoluciones judicia
les en contra (no innovar). La solucitn a estos proble-
mas debera surgir de la Corte Suprema. El uso que se
haga de los fondos tarnbién incidird fuertemente en el
resullado economico de esta ano. Los que surjan de la
privatizacitn de los aeropuertos deberian utiizarse para
modernizar al resto del sisterna aeroportuano. Los del
hipotecario, en cambio, lendran un destino inmediato
en las provincias.

tiva,

La confianza en el sistema
y el crecimiento de los depésitos

Las modificaciones producidas dentro del sector ban-
cario se dan en un momento en el cual los depositos
totales han alcanzada nuevamente récords histoncos,
situacion que refleja un incremento impartante en la
confianza en los bancos y en la marcha de la economia
Asl también, se han registrado aurmentos Importantes
del nivel de actividad en lo que hace a la produccion
industrial, la venta de automoviles y despachos de ce-
mento. Estos Gltimos pueden ser considarados come
buenes indicadores aproximados de la evolucion de la
economia.

Se mantiene un saldo negativo en la balanza comer:
cial que espera ser revertido en los proximos maeses,
principalmente debido a los embarques de saja. Nohan

istido madificaci img en cuanio a la s*
tuacion monetaria de los Estados Unidos nt proyecios
devaluacionistas en Brasil. Es de esperar que no s@ pro
duzean madilicaciones importantes en este wltimo pals.
por lo menos, hasta las proximas eleccion@s prcsldﬁﬂ“
ciales. La incorp da nuavos intagrantes al M“':’
cosur y las pasibilidades del Area de Libre Cnrﬂﬂ’;n_
para las Américas abren nuavas perspactivas alentd .
ras y senalan en gran medida la forma en que 58 P




Panorama macroeconémico

sentaran 05 mercados de cara al proximo milenio

Existen, asimisma, @speranzas crecientes sabre
nuevas oportunidades concretas de exportacion. En
este sentido la posible exportacion de 20.000 tonela-
das de carne a los Estados Unidos serfa el primero de
una serie de nuevos grandes mercados, entre ellos los
asidticos, que estan incrementando su CONSUMMG de
carne por habitante gracias a un mejor estandar de vida
Japon y Corea, por ejemplo, duplicaron los kilos anua-
les por habitante consumidos y esperan la decision de
los Estados Unidos antes de abrir sus Propios mMerca-
dos a nuestras carnes. Futuro igualmente promisorio
constituirian Incha y China.

Situacién fiscal

La recaudacion presenta aumenlos importantes en
los ultimos meses. Durante mayo ésta fue récord como
cor de los venc de ganancias y bie-
nes personales para las personas que tienen participa-
citn en sociedades. Los aumentos en el caso del IVA 51
bien fueron importantes no alcanzaron las cifras pro-
yecladas por lo que se desestimd cualquier varniacion
descendente en su alicuota. Las ullimas estimaciones
surgidas desde el Ministerio de Econormnia indican que
la evasién impositiva seria del 41% de la recaudacion
total o del 70% medida de acuardo a la recaudacion
actual. Ultimamente se han detectado innumerables
casos de evasion impositiva en el sector de carne y
granos, asl como defraudacion en los regimenes de
promocién industrial. En este ulimo caso la evasion
alcanzaria los $1.000 millones. A diferencia del mode-
rado pesimismo que embargaba al proyecto del mono-
Inbuto el limestre pasado, el proyeclo para su crea-
citn ya se encuentra en el Congreso y probablementa
sea aprobado durante los préximaos meses. Hasta aho-
ra el tacho maximo de facturacion anual seria de
75,000 y conforma unoe de los principales puntos de

discusion, Mientras que los legisladores desean elevar-
lo desde el Ministerio de Economia desean una incormo-
racion gradual de contnbuyentes a este sistema por las
posibles repercusiones negativas sobre la recaudacion

que el rmismo pudiera tener.
o r:z’;:)ﬁlzlﬂs proyectos en danza esta relacionado con
el ad de reimplantar ciartas deducciones para
computo del impuesto alas ganancias. Algunos ejem-
mf“ son aquelios gastos comunmente conocidos como
?::‘:: de represantacion, que incluyen viadlicos, gas-
alojarmianto, nalta, etc. Si bien pareceria 16gico
::;'I:::‘fmﬂ ‘lﬂﬂ ndividios desgravar aguellos gastos re-
Tiiria Tn:n::ﬂn su actividad, el sistema antenor a la re-
i de 1995 daba lugar o excesos, incluyén-

dose dentro de aquellos a cierlos Consumaos relaciona-
dos can actividades sociales o de esparcimiento

Desempleo

Mo existen indicios de una disrinucion del desem-
pleo en los Gltimos meses, si bien lodavia se esperan
las nuevas cifras oficiales que surjan de la encuesta
permanente de hogares. Existen algunos estudios que
indican un repunte interesante del empleo principalrmen-
te en Buenos Aires y Rosario, que no estaria acompa-
fiado por disminuciones del desempleo de igual mag-
nitud. Las dltimas encuestas del Ministerio de Trabajo
indicarian que la creacion de empleo durante el presen-
te ano seria del 4%, lo que alcanzarla para disminuir |a
1asa de desempleo en un punto porcentual. Las solu-
ciones a este Hlagelo no aparecen claramente identifi-
cadas y en los Ulimos meses se estarla deshaciendo
el importante camino recorrido hacia la flexibilizacin
de los mercados laborales. La tregua acordada hasta
las elecciones por gobierno y sindicatos no hace atra
cosa que retrasar urgentes reformas

Lo que viene

Algunas ideas acerca de las materias que faltan apro-
bar por nuestro pals nos puede acercar un reciente tra-
bajo de J. Sachs y F. Larrain respecto a la competitivi-
dad de los paises y la posibilidad de crecimiento. Para
ello, crearon un indice de competitividad global, basan
dose an las caractert ¢ las instity
ciones. Este indice e
blas, dandose un mayor peso a aperiura
mercado linanciero y mercado laboral Dentra de las
mayores debilidades para nuestio pal
blemas en los componentes de apertt
nancieros, tecnologia, mercada laboral & inshiue
El primero de ellos es1a relacionado con la percep
que cuentan muchos emprasanns respacto al retraso
del tpo de cambio. Esta Situacion
rregida en el cono plazo por politicas devaluacionislas
es de esperar que praspere con crecimientas Impor
tantes de productividad De la expenencia recients
bien cabria esperar que las dos que le siguen dismi
latinamenta en importancia dada la rees
a operando en ol primero y 1as
@ incorparacion de tec-

as de la econor

"

un promedio de dis| vana

gabierno,

nCuBntran pro:
idos fi

ira, me

si bien no serd co

nuyeran paul
tructuracion que est
nuevas corrientes de inversion
nologla. En cambio, como 5@ menciond antenormen
te, la ansiada relorma laboral se ancuentra estancada
y no existen evidencias sulicientes como para espe:
sustancial en @l mangjo de las institu

rar una mMejo
ciones en el corto plaza r
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Cuentas nacionales

Anexo estadistico:

indicadores nacionales

ine 33

1988 1989 1980 1991 1992 1993 1994 1995 1385 gy |
P8I Nominal en mil. USS 126389 §1846 33203 187914 230012 259.473 286639 265544 303080 325107 |
P8I per capita (USS/habitante) 4042 2581 4288 5762 6955  7.737 8428 8279 664 g1gs
Parcentaje &/ PBI total
Ivaniacien contra penodo ant)
Consumo 78 78 803 8.8 848 836 824 816 604
Inverson Bruta Intema 186 155 14 146 16.7 182 199 18,1 205
Exportacones 95 13 104 7.7 63 63 66 85 86 8e
Importaciones 6.2 65 46 8.1 81 81 ] 82 9 88
Ahoro exteno 1.2 1.6 13 03 24 29 35 08 13 2
Ahorro doméstico 17.4 13.9 153 149 143 153 164 173 174 85
Fuente Carty Econdrmca
B —1
Sector externo
Comercio exterior {(en millones de délares)
Totales Mercosur
Exportac Impartac Saldo Expartac Import Saldo
(FOB) (CIF) (FOB) (CIF)
1932 122349 14.871.4 -2.636.5 23269 1.804 6 5223
1993 131173 16.783 9 -3.666.6 36840 37547 707
1992 15.839.3 21,5902 -5,750.9 47398 42138 5260
1935 20.963.1 201216 8415 67700 4.593.5 21765
1996 23,7535 237322 213 7.8656 58931 19725
M35 1.869.2 1,781.7 875 650.1 4518 1983
A 2.0130 18129 2001 6256 4547 1709
M 23864 19159 4705 6768 4806 1962
J 22049 19955 2094 6041 4833 1208
J 22248 2.290.0 652 6669 557 4 1095
“ 22676 23056 -380 6856 5723 1133
5 19204 18783 579 6917 5095 1822
] 2.069.0 2,281 2121 779.0 5825 1965
N 18849 20947 1998 7536 475 2821
=] 2.0353 20725 372 7214 4646 2568
E97 17785 22569 476.4 582.7 532.7 §0.0
F 18300 20070 A77.0 6376 4394 198,2
M 1900.0 21120 212.0 6843 4775 206.8
Estados Unidos Com. Econémica Europea
1992 12373 31615 -1.9242 35340 33331 2009
1993 12146 27992 -2,584.6 33985 37816 -383.1
1934 1.666.3 48590 -3.1927 3.7035 56048 -1.9071 3
1935 16423 2.086.1 24438 401289 4,704 8 £91.9
1996 1.9283 47299 -2.801.6 3.672.1 50598 -1,387.7
L 1437 269.3 -2256 357.0 4323 <753
A 1826 4027 -2201 3125 4106 -98.1
M 1848 3720 2072 4750 4506 244
4 1810 4242 2832 3360 2668 -1308 |
] 1520 2248 2926 2691 4761 770 |
& 2164 4296 2132 3201 4987 1696 |
s 1250 3638 2188 2738 3658 920 ‘
Q 1801 2977 2176 2484 447.0 -1986 |
N 1207 4346 3138 2486 4047 -156.1
o 2083 2169 2086 2347 4337 1990 ‘
Eg7 1283 4501 a8 2506 478.7 -228.0 |
F 1435 2609 3174 2306 3875 -156.9 |
M 1405 2473 3068 2351 agan 148.0 |

8

ra - Fiel
Fuente: Ind. da Coyuntura -
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Sector externo
Composicién de las expor
(en millones de délares)

Primarios MOoA Mol Combustibles Total
E9 2762 6168 350.2 1.448,10
F 2886 5565 389.9 1844 1.419.40
M 4916 605.8 5365 2351 1.869,00
A 6332 6012 539.9 2388 2.013,10
M 8313 756.9 560,7 237.4 2.386.30
J 670.9 7042 564.7 265.3 2.205,10
J 658.4 7731 5445 248.8 222480
A 5923 812.6 622.7 2398 2.267,40
s 3583 750,4 539.8 ms 1.920.40
o 2851 8443 650,5 2778 2057.70
N 2394 7854 5847 2854 1.694,90
D 47125 606,9 5555 360,1 159500
ES7 5511 613.0 4353 2368 1.836.20
F  507.0 531.9 4456 2472 1.731.70
Fuente: Carta Econdmica
| —
Finanzas puablicas
R idacién trib v previsional
(en millones de pesos corrientes)
Fecha DGI Aduana  DGl+Adusna  Seguridad Social
IVA Bruto IVA Neto” Resto
E 96 1627.0 13140 11640 167.0 2645.0 12220
F 1487.0 12060 11960 1430 25450 800.0
M 15860 1291.0 10710 165.0 2527.0 729.0
A 1487.0 12920 10500 168.0 25100 765.0
M 16020 15150 10990 191.0 2805.0 1900
J 14920 14190 1313.0 189.0 2.921,0 30‘1 o
J 16320 15510 957.0 202.0 27100 1.165.0
A 16910 1587.0  1072.0 2140 2883.0 200
S 14460 13650 892.0 187.0 24440 840
o 16130 15510 1.059.0 225.0 2835.0 839.0
N 16460 16000 1087.0 217.0 2.904.0 804.0
o 16130 14590 13260 206.0 29910 83;0
E97 18050 17550 12110 228.0 3194.0 1.18] g
F 1589.0 15330 1066.0 183.0 2782.0 fg;-u
M 15860 15210 10360 198.0 27550 50
A 16130 1.5550 13170 2430 31150 =
‘F" VA Neto = IVA Bruto - Reembolsos
uente. Cana Econdmica y Ambaio Financiero (2/04/97)

O,

|

Total

4361.0
36440
35480
39350



Moneda y crédito

greg ios. P di en millones de u$s corrientes
Billetes Depéositos M1 ji
y monedas a r- vista de ahf:r’: M2 Plaze tijo m3
ES6 10.748.6 §356.0 19.104.6 51559 242605 79726 322334
E 10.528.2 8.188.3 187165 50944 238109 87748 325857
™M 10.411.0 8.496,7 18.907.7 51177 240254 9.0489 330723
A 10.307.0 86242 18.931.2 5157.3 240885 90460 331345
M 10413.0 9.163.8 19.576.8 5397.0 249738 92050 341785
J 10.657.9 9.483.0 201509 5.560.0 257109 93180 3502889
J 11.565.0 97726 213376 5.768.9 271065 9.264.1 363706
A 10,9857 9.430,1 204158 5.462.4 25.878,2 87203 345385
s 10618.2 9.146.8 19.765.0 5.356.2 251212 85981 337193
) 104219 9.280.2 19.702.1 54407 251428 88290 33978
N 104115 95808 19.992.3 55815 255738 89321 345059
D 11203 104775 21597.8 59266 275244 87625 362869
E97 11.577.2 11.034.0 226112 62201 28831.3 92732 381045
F 11.34211 10.620.8 22.032.9 64830 285159 101058 386217
M 11,4486 104709 219195 6.598.6 28518.2 101329 386511
A 114160 10883.8 222938 6.753.5 29.053.4 103703 394237
Fuente: Carta Econdmica
Moneda y crédito
Depé en da local y jera. P dio mensual en millones de u$s
Moneda local Moneda extranij
Alsvista Caja de shorro  Plazo fijo Total Alavista Caja de ahorro Plazo fijo  Total
E% 51559 79726 214845 1.208.4 35698 192750
F 50844 87748 220875 1277.0 35896 198963
M 5177 90489 226633 1287.0 36822
A 51573 90460 228275 13160 37830
M 5.397.0 92050 237658 1.285.9 38648
J 5560.0 93180 243710 1379.0 38220
4 57659 92641 248056 14340 39526
A 54624 87203 236128 1.413.0 4269.2
s 53562 85981 231011 13882 44040
o 52407 66290 235499 13653 43017
N 55815 89321 240944 13728 44521
o 59266 B7625 251666 1556.5 4 5406
E97 6220, 92732 265273 15638 43845
F 64911 10.093.4 271802 18903 43224
M 6602.5 103422 275006 16612 43722
A 109448 67578 106235 28326, 16103 23745 207
M 17763 58075 112625 298463 16445 sa759 244503 305

Fuente BCRA
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Moneda y crédito
Tasas de

Anexo estadistico

és. Promedio

1 en por i

Tasas de interés pasivas

anual.

Tasas de interés activas*

Caja de ahorros Plazo fijo 30 dias Personales
mas de 180 dias
nada i Moned: Monaed. Moned. Mon, Mor osia
jera jera
E96 3.63 2.67 8.62 7.15 7.89 17.22 38.01 2273
F 3,55 2,63 7.62 653 7.86 2134 37.05 2264
M 347 2.59 7.27 627 8,09 19,12 3528 2195
A 347 2,58 7.1 6.14 8.09 16,02 37.77 2199
M 3.46 2.57 6,66 5.90 8.59 14,92 39.00 2331
J 340 2.54 6,55 574 B.44 13.92 39,66 2155
J 3.40 2.54 6.67 5.78 7.24 1382 39.74 2173
A 339 2.53 7.45 5.89 8.17 13.27 272 2164
s 344 253 7.76 596 826 13.45 40,22 2095
o 345 2,53 7.44 5.92 8,69 1304 3910 2136
N 3.45 2,52 7.53 5.92 9,01 13.30 38.90 21,57
o 354 2.55 7.60 5.98 9,08 13,00 40,36 21.39
E97 345 2,55 7.33 5,90 884 12,99 4115 2118
F 342 2,51 691 5,77 8.91 1317 4178 PIRE)
M 3.36 2,45 6.77 573 an 1342 40,83 2091
A 332 2,39 6,67 574
M 33 2,40 6.50 5.68
J 33 238 6.48 5.70 * Para préstamos 2 1asa b
Fuente: BCRA
Actividad y precios
Indice de precios
CREEBBA INDEC
PC 1PM
Nivel Gral. Variac. Nivel Gral. Nivel Gral.  Vari
E 9% 103.88 0% 323355.00 107.97
F 103.26 1% 322304 60
M 102,87 0% 32058580
A 103.38 1% 320570.70
M 103,41 0% 320284.80
J 103.70 0% 320293 80
J 103.45 0% 322029.00
A 103.23 0% 321780.00
S 103,56 0% 322364.60 110.56
o 103.44 0% 323989.60 1% 111,03
N 103,75 0% 323486.40 0% 10,10
D 103.63 0% 322564.00 0% 109.95 %
E97 103.48 0% 324070.80 0% 110.38 o
F 104.04 1% 325316.70 0% 1818 0%
M 104.66 1% 323713.00 0% 10983 o
A 104.60 0% 32264310 0% 109.36 o
M 104,47 0% 322375.40 0% 110.08 e
J 104,80 0% Fuente INDEC y staboracion CREEEEA
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Actividad y precios

Evolucién del indice Merval
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Anexo estadistico: indicadores locales
Sector Industrial: resultados de junio

SITUACION GENERAL JUL_AGO SEPT OCT MOV DIC ENE FEB MAR ABR MAY JUN JuL®
Alimentos Bebidas y 1abaco 10 0 2 *1 010 8 '8 &2 <48 11 27 27|
Quimicos, Plastico y Caucho 25 25 28 33 4 a4 3 3 25 5 1o
Construccion & 6 9 9 2 18 W 6 7 20 17 2
Productos Metdlicos 66 66 80 80 65 4 30 30 9 29 67 53 73
Textiles -50 -50 52 52 -28
Petroquimicas 29 29 15 1w 28 32 10 10 [ [T 1" 24 ‘
Frigorificos 43 A7 A2 32 41 41 43 43 3 31 40 40 10|
Productos de Papel 50 50 35 44 49
Agregado Industna n 12 10 12 27 18 13 13 17 -14 1 17 26 |
(*) Expectativas de julio
TENDENCIA DE VENTAS
Anmentos Bebidas y Tabaco <12 -43 -43 12 -12 4 4 61 £3 23 58
Quimicos, Plastico y Caucho -17 -17 =17 17 -4 -4 78 78 21 -21 51 51 1
Construceion 20 20 5 5 32 32 M 5 1 1 o2 23
Productos Metdlicos 7 7 0 0 65 34 B0 80 82 55 100 59

Textiles
Petroquimicas 54 54 B4 44 29 22 44 66 31 59 43 43
Frigoriticos 9 78 82 82 -2 12 91 87 78 79 2 2
Productos de Papel 50 50 72 72
Agregado Industria -3 20 29 29 (] 5 23 31 34 36 6 36
| NIVELES DE STOCKS

Alimentos Bebidas y Tabaco 32 H 1 1 & & 5 5 Q [] 7 4
Quimicos, Plastico y Caucho -1 N -1 -1 100 <100 <100 100 93 @3 a 3
Canstruccion 44 a4 a0 40 0 0 €0 5 $2 32 33 98
Productos Metalicos 400 38 -100 -100 -160 -100 €0 -100 82 74 33 a2
Textiles 5 5 50 45
Petrogquimicas 2 2 2 R o 0 a2 2 28 & 2 22
Frigarificos 0 0 69 69 78 78 0 ] 0 ] 1 1
Productos de Papel 18 18 19 9
Agregado Industria 4 8 a7 6 50 S0 46 36 3@ 19 11 37
POLITICA DE STOCKS — =
Alimentos Bebidas y Tabaco ETI 0 0 -0 -0 0 [] 0 o 0
Quimices, Plastico y Caucho 0 0 0 0 8 €3 & BI 79 79 0
Construccion 24 24 29 29 o 0o 56 56 2 2 3
Productos Metélicos 59 59 0 0 2 63 100 [ 0 o
Textiles 50 50 50
Petroquimicas. 68 €8 81 81 o -2 10 i0 28 57 48
Frigorificos 0 0 0 o -8 78 < 4 ° o 1
Productos de Papel 23 23 o ¢
Agregado Industna 7 a8 - a1 20 2 6 2 6 1 3 3
COSTO FINANCIERO _
Alimentas Bebidas y Tabaco G4 64 14 14 14 14 7 7 0 - 48 21
Quimicos, Plastico y Caucho 65 55 55 5 55 S5 56 8 61 5 6 6
Canstruccion 3 3 45 a5 20 16 56 -6 40 33 X 31
Praductos Metalicos 2 a2 30 30 B a4 20 20 A 26 17 2
Textiles s0 0 50 54
Petroquimicas 14 14 5 5 4 14 N 6 3 3 0 -0
Frigorificos 98 98 59 59 56 56 a 4 51 51 51 51
Productas de Papel 00 100 44 44
Agregado Industria 53 53 32 32 33 32 22 27 18 18 40 13
UTILIZAC. CAPAC. INSTALADA TR ]
Almentos Bebidas y Tabaco 8 60 6 68 72 6 63 66 47 47 %
Quimicos, Plastico v Caucho 79 79 78 78 B6 87 88 88 35 as 2 5
Construccion &1 6 sz 49 62 5 57 & s 82 & o)
Productos Metalicos ® 7 7 % 7] % 6 7T ¥ ;3 5 =
Textiles
Petroquimicas a7 8 o5 94 92 95 6 6 16 8 9 5
Frigorificos 74 73 o8 98 94 %4 s 84 9 - % b
Pro

ductos de Papel - 9 s a7 5 65 50 65

Agregado Industna a3 a2 90 90 ==

- o - o o 63
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Indicadores locales
Sector comercial mayorista: resultados de junio

SITUACION GENERAL i ago et nov dicene 97 ol mar o junio jut *
Productos Primanos 69 o9 A4 6t 06 H H al 50 B0 b0
Alimentos y Bebidns 29 &} " " " El 24 a0 a0 go
Dony Petidleo-Gas w0 7 7 13 ] & 1 3 a
Maquinanas v Aparatos (FJEC T T BT 4 4 i moom ar
Papeleras 9 9 6 93 a3 7 7 a0 0 24
Prod p/Kiosco v Golosinas 1 150w a o o 17 e M
Agregado Comercio Mayo 6 15 16 " ] " 4 6 10 [ 7 [
(*)Expectativas de julio
Productos Primanos <100 100 40 40 " " Fal 2 1 1 90 a0
Atmentos y Bebidas 23 ] © [ - 120027 21 a0 3 aw 41
Donv Patroloo-Gas 19 38 64 G4 M4 34 25 26 22 32 30 30
Maquinanas y Apatatos 36 a8 63 27 16 1 2 12 72 83 67 56

1 Papeloras o 86 13 56 64 [ 7 7 0 o o 69

‘ Frod pikiosco y Golosinas 33 -a3 12 12 [ 0 2 12 34 aq a1 a1
Agregado Comerco Mayorista 24 24 2 -7 1 7 2 K} n ] 1"

|mnivELespEsTOCKS S o = —

| Productos Prmarios 265 98 62 62 61 Gl % 76 6% 00 100

| Almontos v Bebidas a2 a2 42 42 25 26 13 33 -0 0 0

| Danv Pandloo-Gas A7 a7 1 1 16 16 17 a7 21 23 23
Maguinanns v Aporatos 45 B3 28 28 40 48 28 28 70 a7 37
Papoletas ] 66 () oY 50 73 73 69 o [ i |
Prod p/kiosco v Golosinas 34 86 B8 5 b 2 a2 £l E o 0
Agrogido Comercio Mayo a2 3 a0 23 a2 34 34 20 24

| POLITICA DE STOCK e s == - - ———

| Productos Prmanos 0 0 o2 62 [ 0 o 0 0 o
Almentos v Bebidas - “ a a4 a6 16 22 22 o o 0 0
Deny Potrloo-Gos 23 23 .21 21 o 5 21 o o o

s y Aparatos 8 0 a8 w82 62 8 1] 1mooom

| o 0 6 69 0 73 a o o8 90

| 500 ¥ Golosings 0 [T 5 6 a2 0 0 0 0
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Alimentos y Bebidas A2 2 [ G -4 2 a a 3 3 ar a7
Denv Patrdleo-Gas a3 a3 1" " vz 3 9 o o n (L}
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Sector comerclal minorista: resultados de junio
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Indicadores locales
Sector comercial minorista: resultados de junio

POLITICA DE STOCKS jul__2go sep oct nov dic ens 97

Alimentos vy Bebidas 8z 82 5 -28 0 o A
Indum Calzados y Sedas 2 -2 -18 -18 -42 42 -18
| Articulos de! Hogar 2 2 a2 a2 < < &9
| Papeleria, Libreria, Art oficina 0 o ] o ] 0 0
| Farmacias y Perfumerias 21 24 3B 36 ] 0 0
Matersles Const-Pinturerias 7 7 o 0 .3 6 L] e [ 1] [
Vehiculos S 51 100 10 @ 0o 23 23 o 27 35 s
| Repuestos -1 -1 Q (1] 14 0 12 15 69 54 o o
| Camaras y Cubiertas o o o o o o o 25 °© o o g
| Rodados 400 100 100 100 50 S0 55 55 0 o0 95 5
| An_ y Repuestos Electronicos 5 a5 22 22 5 23 S - 0 0 0 0
Agregado Comercio Minorista 26 2% 5 9 9 e 2 5 o 24 a1 |
COSTOS FINANCIEROS {
Anmentos y Bebidas 4 4 16 16 14 14 14 14 2z 2 5 9
Indum.Calzados vy Sedas 45 45 54 54 40 40 42 az 49 a7 [] [
Articulos del Hogar 89 B89 94 94 93 93 95 95 100 100 99 99
Papeleria, Libreria, Art oficing 24 24 24 224 23 23 284 2 32 32 14 &
Farmacias y Perfumeriss 62 62 S0 6 6 62 50 75 43 43 60 73 |
Materiales Const-Pinturerias 2 2 20 20 7 77 18 1B NN 0 -0 |
Vehlculos 75 75 64 64 41 41 56 5 28 28 75 75
FRepuestas 52 52 46 46 0 70 6 6 59 s9 & 6 |
Camaras y Cubiertas S0 S0 S8 58 24 24 50 50 6 50 7 A7
Rodados 50 S0 S0 S0 25 25 S 5 50 50 37 I
Art y Repuestos Electronicos 65 65 67 67 [ 66 51 51 54 54 34 34
| Agregado Comercio Minansta 56 56 47 a7 a7 a7 24 a4 24 34 38 22 |
| PERSONAL DE VENTAS |
| Anmentos y Bebidas 4 7 [} o 4 a4 8 ] 6 6 8 84 ‘
: Indum. Calzados y Sedas A7 EINN ] 1 1 16 < 0 3 0 0
| Articulos del Hogar (] 0 [ o 7 € & a4 95 65 ‘
| Papeleria, Libreria, Art oficina. 48 48 4B 48 0 0 [ 0 0 o e 6|
Farmacias y Perumerias 0 0 22 53 24 20 0 5 a2 -1 o LR
Matenales Const-Pinturerias o o 5 5 o 0 o ] 21 2 L] o
Vehiculos 7 17 21 21 57 57 20 1] a1 a1 Q 9,
Repuestos [ e 3 15 7 0 4 40 69 69 o 4
Camaras y Cubiertas [ [ ] ] 0 0 o o 0 0 o 0
Rodados ] [ [ [ 0 0 o 0 0 o 0 ] |
| An. y Repuestos Electronicos B 18 22 22 W% 16 a1 41 o 0 (] e
| Agregade Comercia Minorista 2 12 w1 10 7 2 5 4 -7 25 |
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Indice de las notas publicadas anteriormente

1992

- Estabilidad: expectativas de los empresarios locales
- La caida previsible del consumo

- Los empresarios bahienses creen en la converti-

bilidad

1993

- La municipslidad de Bahia Blanca comenzé el gjuste
- Empleo local: funciones, nivel de instruccién y de re-
muneraciones

- Modificaciones a la Ley de Contrato de Trabsjo: nue-
vas modslidades de contratacion

- Caracteristicas estructurales de los sectores comer-
cial e industrial - Afio '96
-R on de la

- La estabilidad y los desafios de la com

- Dificultades para consequir personal capacitad enun
mercado laboral rigido

- Caracteristicas estructurales de los sectores comer-
cial e industrial - Afio "93

- Situacion de la estructura econémica local

- El desempleo en Bahia Blanca no es un problema
exclusivo de la convertibilidad

- La falta de inversién y el estancamiento en Bahia Blan-
ca cantrastan con los altos niveles de ahorro

- La situacion econdmica local: principales problemas,
balance y perspectivas

1994

- El desafic de la competencia para las empresas locsles
- La desaceleracion de las ventas impone nuevos ajus-
tes en las firmas locales

- Caracteristicas estructurales de los sectores comer-
cial e industnal - Ano "
- El desempleo en Bahia Blanca y la falta de inversion
- Efectos de la restriccion de financiamianto sobre la
acuvidad comercial

- La solucién a los problemas economicos locales es la
inversiond

- La puja regional por inversiones

1995
- Quién gasta el gasto publico?
- Crisis localy vas ocL I

- Entendiendo el desempleo en Bahia Blanca

- Caracteristicas estructurales de los sectores comer-
cial e industrial - Afio "95

- El presupuesto municipal y la presion fiscal para el
afio 1996

1996
- 1996: afo de importantes definiciones
- Convenrtibilidad: perdedores y ganadores

¥ recuperacién economi-
ca gral

- 1997: un afo de grandes proyectos

- Panorama ganadero de la region

1997

- La nueva situacion de Bzahia Blanca: desafios y pers-
pectivas

- Faena de ganado en la regién

- Algunas consideraciones acerca del rebalanceo tarifano
- Consideraciones en torno a las PyMES: situacion en
Bahia Blanca

- Convertibilidad: Pasado y futuro

- Algunas dudas acerca de los efectos de las regula-
ciones laborales

- Consideraciones en torno 3 las PYMES: su desafio
competitivo

- El "pulso” telefonica

- Ejecucion presupueslana de la Muricipshdad de Ba-
hia Blanca
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SU ALTERNATIVA
DE INVERSION...

Por su

MERCADO DE CAPITALES
Autorizada por la Comision Nacional de Valores
de la Republica Argentina por resolucién N° 6428
de fecha 6 de Octubre de 1983.

y su

TRIBUNAL DE ARBITRAJE PERMANENTE
Integrado por destacados juristas del pais,
permite a través de un proceso idéneo, rapido y efectivo
la solucién de conflictos que emerjan de todo tipo de contratos.

Autorizada por la Direccién de Rentas
de los Provincias de Buenos Aires, Neuquén y Corrientes
como Agente de percepcién del Impuesto de Sellos.

LA MEJOR OPCION.

Bolsa de Comercio
de Bahia Blemca

19 Mayo 271 - Tel: 550025 Lineas Rotativas - Fax: 556366 - (8000) Bahia Blonca
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Fundacién Bolsa de Comercio
de Bahia Blanca



