Estudios especiales

Balance y perspectivas de la
economia regional

Los datos mds
destacados son:
aumento de los
préstamos locales,
retroceso de la
construccion y suba del
desempleo.

No es posible trazar un
panorama concluyente
del balance 2011,

por verificarse
comportamientos
dispares en los distintos
indicadores de actividad.

El sector agropecuario,
pilar de la economia
regional, cerré con
resultados positivos pese
a las pérdidas atribuibles
a las restricciones del
gobierno.

Balance 2011

La comparacion de las variaciones de algunos indicadores econdmicos permite trazar
un rapido balance de la economia local en el Gltimo afio. Los resultados no permiten
arribar a una idea concluyente por cuanto en términos comparativos se observan
indicadores tanto positivos como negativos.

Entre los primeros cabe mencionar los de la actividad financiera y los registros de
ventas de automoviles nuevos. Si se toma como referencia los datos a nivel del pais,
en el 2011 se observa que un elevado crecimiento de los depdsitos locales (Bahia
Blanca: 37%, pais: 23%) y de los préstamos bancarios (Bahia Blanca: 67%, pais:
32%). Las ventas locales de automoviles registraron un crecimiento record del 32%,
igualando el porcentaje correspondiente a nivel del pais.

Del lado negativo, se observa una caida mayor de la construccion local si se compara
con el resto del pais. Tomando como parametro la superficie autorizada para nuevas
obras, el balance arroja un nivel de actividad elevado pero con tendencia a la baja (-
6.6%) y que contrasta con el aumento de nuevas obras en las principales localidades
del pais de acuerdo a registros del INDEC (8,8% en el conjunto de principales ciudades
del pais entre enero y octubre).

El balance tampoco arroja resultados positivos en el mercado de trabajo. De acuerdo
a la encuesta permanente de hogares realizada por el INDEC correspondiente al
tercer trimestre 2011, la tasa de empleo (poblacién ocupada dividida por la poblacion
total) del tercer trimestre disminuyd 2,4 puntos porcentuales al pasar de 43% en
el 2010 al 40.7% en el 2011; en tanto que a nivel del pais, se observa un aumento
leve de 0.9% al pasar de 42.5 a 43.4%. La caida del empleo impactd sobre la tasa de
desempleo (desocupados divididos poblacion activa) con un aumento de mas de 4
puntos porcentuales en un contexto general de tasas de desempleo estables.

Como se puede advertir, este primer repaso de la actividad en términos comparativos
presenta algunas sefales preocupantes sobre el estado de la situacion local y que
quizas hayan encontrado poca atencion debido a las tendencias de sostenido aumento
en el consumo, tal como lo reflejan los indices records de ventas de automotores.

Como cuadro sintético de la situacion local, se puede sefalar que los depdsitos
locales cerrarian el afio por encima del $2.500 millones, en tanto que los préstamos
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locales representarian mas de $1.700 millones. Estas previsiones toman como base
los ultimos datos publicados por el Banco Central, correspondientes a septiembre
2011. Se habrian patentado casi 8 mil autos nuevos y la superficie nueva autorizada
para construir superd los 270 metros cuadrados. De acuerdo a mediciones del INDC,
el afio cierra con una tasa de desempleo elevada, mayor al 11%, lo que ubica a la
ciudad en el grupo de localidades con mayores indices de desempleo.

De los numeros vistos hasta surgen algunos datos llamativos que interesa profundizar.
Ellos son: el aumento de los préstamos locales, el retroceso de la construccion y el
aumento del desempleo.

Préstamos

El crédito bancario es uno de los factores que mas ha contribuyd a dar impulso a
las transacciones locales. Desde enero hasta octubre, se llevaban contabilizados casi
$500 millones de aumento del stock de préstamos. El incremento no fue parejo a lo
largo del afio: comenzd con una importante desaceleracidn en el primer trimestre y
una progresiva en los meses restantes. Esta evolucion queda reflejada en el monto
estimado de incremento mensual de créditos al sector privado: $10 millones en el
primer trimestre, $41 millones en el segundo trimestre y $110 millones en el tercer
trimestre. En el cuarto trimestre, si bien no se disponen de cifras al momento de
elaborar el siguiente informe, cabria esperar una desaceleracion muy significativa
por el fuerte aumento de tasas aplicado por los bancos para contener las pérdidas de
depdsitos generadas por las expectativas de devaluacion del ddlar tras las elecciones
de octubre. Pese a este freno final, el balance del sector bancario local es positivo
dado que concluye el aiflo con aumentos muy significativos tanto de depdsitos como
de préstamos.

El crédito bancario se complementd con el financiamiento al consumo con tarjetas.
Los empresarios locales han destacado la importancia cada vez mayor de las tarjetas
en sus estrategias de ventas. Su uso fue en aumento, alentado por el sostenido
crecimiento de las personas que acceden a servicios bancarios por primera vez, las
promociones resultantes de lafuerte competencia de los bancosy la mayor preferencia
por diferir pagos en un contexto de alta inflacidn. En el Ultimo trimestre del afio, el
aumento en el costo del crédito en parte se vio reflejado en un recorte de beneficios
por el uso de tarjetas (descuentos para compras en lugares y fechas determinadas,
menores plazos, aumento del costo de financiamiento para saldos deudores).

Construccion

El retroceso de la actividad se nota con mayor intensidad durante la segunda mitad
del afio. Las cifras del cuadro siguiente exhiben una progresiva desaceleraciéon
de la actividad empleando como variable testigo la superficie autorizada para la
construccion de nuevas obras, partiendo de niveles muy altos a partir del segundo
semestre del afio 2010. El freno en la intencién de inicio de nuevas obras se observa
en locales comerciales y edificios, inversiones que posiblemente se vieron afectada
por la incertidumbre en torno a la evolucion del tipo de cambio y la preferencia
por conservar posiciones liquidas en moneda extranjera. Considerando la elevada
participacion de la construccion sobre el empleo local (10%), esta situacidn podria
guardar relacién con la caida en los indices de empleos observados en el mismo
periodo en el orden local.
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Superficie autorizada por Municipalidad de Bahia Blanca para construccion

Periodo Miles metros cuadrados Variacién interanual
Primer semestre 2010 129 70%
Segundo semestre 2010 166 17%
Primer semestre 2011 146 14%
Segundo semestre 2011 * 127 -23%

*Mes de diciembre: datos estimados

Fuente: CREEBBA en base a datos de la Municipalidad de Bahia Blanca

Latendencianosevioreflejada en el mercadoinmobiliario. Elnimero de transacciones
inmobiliarias en Bahia Blanca, de acuerdo al registro de inscripcion de escrituras
crecié un 17% con respecto al afio 2010, considerando el periodo enero-noviembre.
Para el mismo periodo, el monto de operaciones en pesos habria crecido un 45%.
El indicador de situacién general obtenido de la encuesta de coyuntura a empresas
del sector inmobiliario arroja similares conclusiones, con una mejora gradual tanto
en alquileres como en compraventa que permite consolidar la tendencia positiva
iniciada en el 2010. Mas adelante se ofrece el informe sectorial detallado.

Empleo

El afio finaliza con un importante incremento en la tasa de desempleo, acompafiado
de una baja gradual del empleo. Tomando los datos del tercer trimestre, del 7.4%
en el 2010, se pasa a un 11.6% en el 2011. Este aumento de 4,2 puntos se dio pese
a la leve reduccion de la oferta de trabajo (poblacidn que busca trabajo) y por lo
tanto, se explicaria por una importante desaceleracion en la demanda de empleo. El
porcentaje de poblacion empleada disminuyd un 2,4% desde el tercer trimestre del
2010 a igual periodo del 2011. De acuerdo a las estimaciones de INDEC, la poblacidn
ocupada se redujo en términos absolutos con una destruccién neta de puestos de
trabajo del orden de los 7 mil empleos. Con datos al tercer trimestre del 2011, se
puede concluir que el nivel de empleo local es bajo dado que la tasa de empleo
de Bahia Blanca (40.7%) resulta inferior a la de la Regién Pampeana (42.2%) y de
la correspondiente al pais (43.4%). En este marco, cabe destacar el alto indice de
desempleo local en el segmento de poblacidn joven, en modo especial en el sexo
masculino. La tasa de desempleo en jévenes de sexo masculino de hasta 29 afos, al
tercer trimestre del 2011 ascendié a casi el 30%; en otros términos, uno de cada tres
jévenes (excluyendo los que no buscan empleo), no logré encontrar posibilidades de
insercion en el mercado laboral. Como punto de referencia, tomando en conjunto
a las 31 localidades del pais relevadas por el INDEC, este indicador se ubicaba en
12,5%. Claramente, los valores correspondientes a Bahia Blanca se encontraron muy
por encima de la media.

La reduccion del nivel de empleo se tradujo en un crecimiento mas lento de la masa
salarial. De acuerdo a estimaciones propias, la suba de la masa salarial rondaria el
26%. Este calculo se realiza asumiendo que los empleados se desempefian en el
sector formal. En realidad, mas de un tercio de la poblacién ocupada se desempefia
en el ambito informal, con un ingreso promedio menor y con una tasa de ajustes
de salarios inferior al del empleo afiliado a sindicatos, resultado de su menor
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poder de negociacion frente a empleadores o por desarrollar su actividad en forma
independiente (cuentapropistas) El efecto de los aumentos de salarios en parte fue
contrarrestado por la reduccion de empleos. Dado que la inflacién anual en la ciudad
finalizd con un 25,3% de aumento, el efecto de la masa salarial sobre la capacidad de
gasto de la poblacidn ha sido casi neutro.

El aumento de transferencias del sector publico a la poblacidon con menores recursos
es otro factor que ayudo a sostener la demanda de bienes y servicios basicos, pese
a que la inflacidon se ha encargado de diluir el poder adquisitivo de los ingresos
transferidos (asignaciones universales por hijo).

Con una inflacién estimada del 25% para el afio 2011, se mantiene la tendencia
ascendente de los precios de los ultimos afios: 11% en el 2006, 16% en el 2007, 19%
en el 2008, 16% en 2009, 22% en el 2010 y 25% en el 2011. El equivalente en poder
adquisitivo de un billete de $100 en diciembre del 2007, en diciembre del 2011 fue
de $245.

Para completar el balance de la situacidon econdmica en Bahia Blanca durante el afio
2011, se presenta una breve descripcion de los principales sectores generadores de
actividad econdmica. El sector petroquimico ha presentado buenas condiciones de
demanda tanto en el mercado interno como externo, pero enfrentd dificultades de
rentabilidad generadas por el menor ajuste del tipo de cambio en comparacion a sus
principales costos y por los cortes en el suministro de gas.

El fuerte aumento del valor bruto de produccién de la campafia 2010/2011 en la
region y una leve recuperacién de la ganaderia impulsado por una recuperacion del
nivel de existencias (8%), determinaron un aporte positivo del sector agropecuario a
la economia regional, pese a las pérdidas de los productores agricolas resultantes de
la politica gubernamental de restricciones a la comercializacidn de trigo.

La vision de empresarios locales

e El monto de ventas crecid a un ritmo similar a la inflacién, con una tendencia moderada al alza
de los volumenes de mercaderias, y exhibiendo caracteristicas muy similares a las observadas
durante el afio anterior.

e Los mdrgenes de ganancia tienden a estabilizarse. Mds de la mitad de las empresas ha realizado
inversiones, principalmente para acceder a mejores tecnologias y ampliar instalaciones.

Comotodos los afios, el diagndstico de la economia local se completa con la realizacién
de una encuesta dirigida a captar las percepciones de los empresarios locales sobre
el balance del afio que finaliza y las perspectivas para el préximo. Las consultas estan
dirigidas a captar sus opiniones sobre la situacion econdmica general y de su actividad
en particular, la evolucidn de las ventas, los margenes de rentabilidad, las inversiones,
la incorporacién de personal y los ajustes salariales. El relevamiento abarca a 120
empresas de la industria, el comercio y los servicios.

Evaluacion del periodo 2011

Ventas. La mayor parte de las empresas informan crecimiento de las ventas en el
rango que va del 15 al 30%. Los resultados son similares a los del afio anterior, con
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la diferencia de un retroceso leve en empresas con incrementos en la facturacion
superiores al 30%. Poco menos de dos empresas cada diez, se ubican en esta
categoria. En cuanto a los volumenes de ventas, se obtienen conclusiones similares,
es decir, el ritmo de operaciones no presenta cambios significativos con respecto
al afio anterior. En resumen, cada 5 empresas, el volumen de las ventas aumento
en 3, se mantuvo en 1y se contrajo en la restante. El balance arroja una tendencia
moderada al crecimiento.

Rentabilidad. Al igual que el afio anterior prevalecen las empresas que informan
margenes estables (39%) y con bajas moderadas (36%). El cambio con respecto al afio
anterior consistié en que se detuvo el crecimiento de las empresas que informaban
alzas en la rentabilidad y pasan a reportar mdrgenes estables de beneficios. El
resultado arroja una tendencia a la estabilizacién de los margenes de ganancia, el
fuerte aumento de los costos neutraliza los mayores ingresos por ventas asociados
principalmente al aumento de precios y en menor medida, a los volumenes de
operaciones.

Inversiones. Mds de la mitad de las empresas consultadas manifestd haber realizado
inversiones durante el afio, repitiendo el porcentaje del afio anterior. El principal
objetivo fue laincorporacion de mejoras tecnolégicas y en segundo lugar, laampliaciéon
de instalaciones. Las diferencias con respecto al afio anterior no fueron significativas,
advirtiéndose una menor importancia de apertura de sucursales y ampliacion de
capacidad, y una preferencia mas marcada por renovar tecnologia.

Evaluacion de la politica econémica. El 56% de los empresarios encuestados evalta
la politica del gobierno como regular o mala y poco menos del 20% considera que es
buena. Cabe destacar la mejora en la percepcion observada a partir del 2010 con la
recuperacion de la actividad econémica general. La distribucion de preferencias no
exhibe cambios significativos entre el 2010 y el 2011, excepto una leve disminucién
de evaluaciones negativas.

Expectativas

Ventas. Entre los empresarios locales predomina la expectativa de ventas estables
(41%) y con un aumento moderado (37%). Comparando con el afio anterior, los
prondsticos son menos alentadores y consistentes con la esperada desaceleracion
general de la actividad econdmica.

Empleo. No hay expectativas de incorporacion de nuevos empleados a las empresas
locales dado, que cuatro de cada cinco firmas informa carecer de planes cambios en
sus planteles. El panorama presenta un cambio negativo leve en comparacioén al afio
anterior porque un pequefio porcentaje de empresas que antes informaban planes
de aumento en la dotacidn de personal ahora piensan en disminuir o mantener en el
mejor de los casos.

Salarios. La mayor parte de las empresas esperan aumentos entre el 15y el 30%. En
forma mds precisa, casi la mitad de los empresarios creen que los ajustes rondaran
entre el 20 y el 30%, y el 40% piensa en el rango que va del 15 al 20%. Un dato para
destacar es la disminucion observada en la expectativa de aumentos salariales en
comparacion con el afio anterior. La distribucion de respuesta lleva a pensar que el
ajuste planeado se aproximaria al 20%, en tanto que en el 2010, esa meta estuvo mas
cercana al 25%.
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ENCUESTA A EMPRESARIOS DE BAHIA BLANCA
Balance 2011
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ENCUESTA A EMPRESARIOS DE BAHIA BLANCA
Perspectivas 2012
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Dificultades. Las mayores preocupaciones estan centradas en el aumento de la
presion impositiva, el aumento del costo salarial y la retraccién de la demanda. Con
respecto al afio anterior, cede significativamente la preocupacion en torno al costo de
proveedores y los inconvenientes asociados a cortes de energia.

Prondsticos. Para 2012, el promedio de opiniones arroja una inflacién del 22.3% en
tanto que el valor mas mencionado o moda fue del 25%. Las previsiones para el tipo
de cambio para diciembre del mismo afio, arroja un promedio de 5,1 pesos por dodlar.
En este caso, la dispersidn de opiniones es menor y los rangos de prondsticos van
desde 4.5 a 6.5 pesos por ddlar.

Inversiones financieras. Los negocios inmobiliarios captan las preferencias de los
empresarios locales como alternativa de inversién y en segundo orden, la compra
de ddlares. Cualquier otra opcion tiene una importancia secundaria. Cabe destacar
un cambio en la composicidn de la cartera deseada de inversiones, con un aumento
significativo de la compra de ddlares y un retroceso leve en la preferencia por la
compra o construccién de inmuebles, aunque se debe aclarar que esta opcion sigue
siendo la mejor posicionada.

Perspectivas 2012

e Las perspectivas no lucen alentadoras. Ademds del efecto de la escasez de lluvias sobre la
produccion agropecuaria y del encarecimiento del costo energético para las empresas del
complejo petroquimico, se suma un cambio en la situacion econdmica general que hard sentir
sus consecuencias sobre Bahia Blanca y la regidn.

e Los ultimos meses del 2011 ya anticiparon una desaceleracion en la expansion del crédito y
en el ritmo de construccion de nuevas obras, acompafiados de una estabilizacion en la tasa de
inflacién y una disminucion en la tasa de empleo. Estas sefiales permiten prever un ritmo menor
de crecimiento de la demanda.

El aflo 2012 plantea una perspectiva comprometida para la economia regional. Se
inicia con una nueva sequia que pone en situacion de riesgo a la campanfia agricola
2011/2012. Debido a la disminucidn tanto de la oferta (por efecto de la sequia), como
de lademanda (por la desaceleracion de la economia mundial), el precio de los granos
no presenta un prondstico claro. Por otra parte, la escasez de lluvias también se hara
sentir sobre la ganaderia, lo que podria interrumpir el proceso de lenta recuperaciéon
de las existencias bovinas iniciado en el 2011. Si se puede rescatar algo de las
dificultades climaticas ha sido la mejor predisposicion del gobierno para avanzar en
la normalizacién de la comercializacion del trigo a través de la eliminacion de cupos
para exportaciones una vez asegurado el volumen para abastecer el mercado interno.
Avances en esta direccion, en caso de concretarse, deberian mejorar las condiciones
de negociacién para los productores de la regidn, lo que se veria reflejado en un mayor
precio y por lo tanto daria mayor fluidez a uno de los mercados mas representativos
de la economia regional.

Las empresas del complejo petroquimico deberan enfrentar el aumento del costo
energético debido a la eliminacién de subsidios al consumo de energia anunciada por
el gobierno. Dado que se trata de sustituir el subsidio que antes pagaba el gobierno
con una mayor tarifa de los usuarios, la medida no se traducira en una mejora de
las posibilidades de abastecimiento a corto y mediano plazo. El mayor costo de
los servicios deberia contribuir a racionalizar la demanda de usuarios privados. El
crecimiento del consumo seria menor pero no alcanzaria a revertir el déficit de oferta.
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Sin el incentivo de un mayor precio para las empresas encargadas de la produccién
y distribuciéon de energia, no estan dadas las condiciones bdsicas para realizar
inversiones y sin seguridad en el abastecimiento de la principal materia prima, el
gas, los planes de expansion de las empresas locales seguiran encontrando severas
limitaciones. Por otra parte, la desaceleracién de la demanda interna y una mayor
competencia exterior plantean la perspectiva de una desmejora en las condiciones
de mercado.

Ademas del efecto de la escasez de lluvias sobre la produccion agropecuaria y del
encarecimiento del costo energético para las empresas del complejo petroquimico, se
suma un cambio en la situacion econdmica general que hara sentir sus consecuencias
sobre Bahia Blanca y la regidén. En concordancia con el resto del pais, se espera una
desaceleracién del ritmo de crecimiento de la economia, con una inflacion estable
pero elevada y mayores restricciones para acceder al crédito. El nivel de actividad se
sostendra en un nivel alto pero al frenarse el crecimiento de los afios anteriores, se
intensificard la competencia.

El aumento de costos bancarios, impositivos y energéticos impactara sobre la
rentabilidad de los negocios, en modo especial, en aquellas actividades con mas
dificultad para traslados los aumentos a sus precios de ventas sin exposicion al riesgo
de una caida muy significativa de las ventas.

Otro factor de riesgo para las empresas serdn las crecientes restricciones para
importar, en especial, en aquellos sectores en los que se carece de un sustituto
nacional adecuado.

Los ultimos meses del 2011 ya anticiparon una desaceleracion en la expansion
del crédito y en el ritmo de construccién de nuevas obras, acompafiados de una
estabilizacion en la tasa de inflacidn y una disminucién en la tasa de empleo. Estas
sefiales permiten prever un ritmo menor de crecimiento de la demanda.

El impacto del ajuste de las cuentas fiscales (aumento de tarifas e impuestos, freno a
los ajustes salariales, recorte de gastos) sobre la capacidad de gasto de la poblacion,
afirmara esta tendencia.

A ello se sumara una mayor cautela por parte de los consumidores frente al incierto
panorama de la economia mundial y el temor latente a que se activen las expectativas
de devaluacion si se comienza a advertir dificultades en el balance de divisas o se
acelerard la inflacion. Los efectos de un menor ritmo de ventas de automdviles y de
iniciacion de nuevas obras afectarian a una amplia diversidad de rubros comerciales
y de servicios directamente relacionados con estas actividades

En el mencionado contexto, cabria esperar un debilitamiento de la demanda de
empleo. Considerando la elevada tasa de desempleo con que finaliza el 2011, habra
con seguir con atencion la evolucién del mercado de trabajo. Esta perspectiva dificil
para la economia local podria dar un vuelco importante con la ejecucion de grandes
obras en el sector portuario. El afio arrancé con dos grandes proyectos en ejecucién
(planta de almacenamiento y embarque de minerales, central termoeléctrica) y
se suma la expectativa de concrecién de otros grandes emprendimientos. Estas
inversiones tendran un impacto notable sobre el movimiento de cargas en el entorno
del puertoy en la configuracion del area industrial portuaria. La movilizacién de mano
de obra directa e indirecta durante la etapa de construccién y montaje de instalaciones
llegard en un momento oportuno para contener la tendencia a la disminucioén en los
indices locales de empleo.
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Indicadores de la economia local

INDICADOR

PRECIOS

Inflacién anual

Canasta de consumo familiar
Costo construccion

MERCADO DE TRABAJO

Tasa empleo

Tasa desempleo

SECTOR FINANCIERO

Depositos totales

Depodsitos en ddlares

Préstamos totales

ACTIVIDAD ECONOMICA
Produccién industrial - EMI local
Consumode gas total

Consumo de gas industrial
Consumo de gas petroquimica
Numero usuarios de gas
Patentamiento autos
Transferencias autos usados
Patentamiento motos
Transferencias motos usadas
Construccion: superficie autorizada
Construccidn: permisos expedidos
Construccidn: permisos locales comerciales
SECTOR PORTUARIO

Movimiento de cargas Ing. White (tn)
Embarque granos Ing. White (tn)
Contenedores Ing. White
Movimiento de buques Ing. White
SECTOR AGROPECUARIO

Precio trigo (FOB)

Precio carne por kilo vivo

Lluvias

Superficie sembrada total
Produccion trigo

Rendimiento trigo

Existencias bovinos

Precio miel

Produccioén cebolla

Rendimiento cebolla

Precio cebolla

VARIACION 2011/2010

25%
25%
26%

-2%
4%

37%
49%
67%

7%
-0,7%
-29%
5%
2%
32%
11%
25%
11%
11%
-6%
-4%

9%
1%
70%
-8%

22%
34%
7%
-14%
287%
263%
8%
-0,1%
-11%
-10%
46%

OBSERVACIONES

variacién dic 2011 vs dic 2010
a diciembre de cada afio

a diciembre de cada afio

diferencia entre tasas. Ill Trim de cada afio

diferencia entre tasas. Ill Trim de cada afio

Il Trim de cada afio
Il Trim de cada afio

Il Trim de cada afio

variacién promedio anual
enero-noviembre de cada afio
enero-noviembre de cada afio
enero-noviembre de cada afio
a noviembre de cada afio
enero-noviembre de cada afio
crecimiento anual
enero-septiembre de cada afio
crecimiento anual
enero-noviembre de cada afio
enero-noviembre de cada afio

enero-noviembre de cada afio

enero-noviembre de cada afio
enero-noviembre de cada afio
enero-noviembre de cada afio

enero-noviembre de cada afio

variacién promedio anual

a diciembre de cada afio

variacién promedio anual

campafias 10/11 - Sudoeste Bonaerense
campafias 10/11 - Sudoeste Bonaerense
campafias 10/11 - Sudoeste Bonaerense

primera vacunacién anual - Sudoeste Bonaerense
variacién promedio anual

Valle Bonaerense Rio Colorado

Valle Bonaerense Rio Colorado

variacién promedio anual

Fuente: elaboracion CREEBBA en base a inf¢dicadores propios y datos obtenidos de BCBA, ENARGAS, MinAgri, Mercado de Liniers, CORFO,

FUBAROSA, DNRPA, CGPBB, INDEC, BCRA y MBB.
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Comercio, industria y servicios

e Durante 2011 la situacion general de las empresas bahienses se mantuvo estable dentro de la
franja de valores que se considera como “buena”.

e Los niveles de ventas fueron aumentando levemente a lo largo del afio, en tanto que los planteles
de personal se mantuvieron sin cambios.

El presente andlisis traza una descripcion de la coyuntura de las empresas
locales a lo largo del afo, a partir de los resultados obtenidos en la encuesta de
coyuntura bimestral. La evolucién de las empresas de Bahia Blanca es monitoreada
bimestralmente por el CREEBBA a través de la Encuesta de Coyuntura. La misma se
realiza a una amplia muestra de firmas de los sectores comercio, industria y servicios
de la ciudad, abarcando sus rubros mas representativos.

Durante los dos primeros meses de 2011, como era de esperar, el ritmo de la
actividad econdmica en la ciudad disminuyd. Tanto el Comercio, como la Industria
y Servicios informaron disminuciones generalizadas por cuestiones estacionales. El
ritmo de ventas fue normal para esa época del afio y mejor que veranos anteriores.
Las expectativas del primer bimestre del afio en cuanto a los meses venideros eran
levemente optimistas.

En los meses de marzo y abril, la situacion general de las empresas bahienses mejord
levemente respecto a los meses anteriores. Las causas principales de este repunte
fueron el retorno a la actividad econdmica habitual luego del periodo de vacaciones
y el inicio del ciclo lectivo. Las ventas aumentaron notablemente respecto a enero
y febrero, sin embargo la escalada fue menos pronunciada que afios anteriores.
El hecho destacado del bimestre, segin los empresarios consultados, fue que se
produjeron tres feriados de cuatro dias que ocasionaron un retroceso en las ventas
de los comercios de la ciudad en esos dias y los posteriores.

El bimestre mayo-junio la situacion general pasé de ser considerada Buena a Normal,
ya que el indicador bajé de +25 a +16 respecto al bimestre anterior. Las ventas
respecto al bimestre anterior disminuyeron muy poco. Los comerciantes consultados
remarcaron que las ventas del Dia del Padre levantaron el promedio general del
bimestre compensando un mes de mayo que fue bastante inactivo. Transcurrida la
primera mitad del afio 2011, la evolucion de los planteles de personal permanecia
estable.

En los meses de julio y agosto la actividad econdmica de la ciudad se mantuvo
estable, dentro de los parametros de normalidad. Haciendo un analisis por sectores
se desprende que los sectores Comercio y Servicios aumentaron su actividad respecto
al bimestre anterior y en cambio el sector Industria compensé con una notable
desmejora. Las ventas del bimestre se mantuvieron en los mismos niveles que en los
meses previos, ain cuando en el mes de julio se esperaba un aumento de la demanda
debido al cobro del medio aguinaldo. Segun los encuestados, la razén por la cual esto
no sucedid pudo haber sido por las compras efectuadas con tarjeta de crédito en
meses previos y su consecuente compromiso de ingresos de la gente.

En el bimestre septiembre-octubre la actividad econdmica de las empresas de
la ciudad repuntdé nuevamente, superando los parametros normales y pasando
a considerarse “buena”. Las ventas fueron menores a las registradas en los meses
previos, con un mes de octubre que no resulté muy auspicioso a pesar del dia de
la madre y demas factores que estacionalmente suelen influir positivamente en esa

Indicadores de Actividad Econémica 120 2 9



Estudios especiales

Situacion general comercio, industria y servicios
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época del afio. La tarjeta de crédito seguia siendo el principal medio de pago pero
con plazos de financiacidon mas cortos y con intereses mas elevados que en la primera
parte del afio.

Para finalizar 2011, el indicador de situacién general de las empresas de la ciudad
mostré una leve desmejora respecto al bimestre anterior. Este comportamiento
fue inusual para esta época del afio, debido a que las ventas navidefias y fiestas de
fin de afio suelen repuntar la situacién. Podria decirse que los prondsticos de los
empresarios se cumplieron ya que ellos habian anticipado que diciembre iba a ser
menos auspicioso que otros afios. En cuanto a las ventas, se registré un repunte
del indicador para la Industria y el Comercio pero bajé para el sector de Servicios.
Las expectativas fueron mas desalentadoras de lo que solian ser para esta época en
afios atras ya que los empresarios pronosticaron una retraccion de la demanda que
se extenderd a los meses posteriores a los de verano y algunos dudaron de retomar
los niveles alcanzados durante este 2011. Durante todo el afo, los planteles de
personal fijo no variaron. Sélo en algunos casos los comercios tomaron empleados
temporalmente por cuestiones estacionales.

Inflacion y costo de vida

e La inflacion acumulada en Bahia Blanca durante 2011 fue del 25,3%, lo que supone una
aceleracion con respecto al afio pasado, que habia concluido con una suba interanual del 22,3%.
Desde la salida de la convertibilidad se estima en la ciudad una inflacion minorista del 363%.

e Indumentaria, equipamiento del hogar y educacion fueron los capitulos cuyos incrementos
anuales se ubicaron por encima de la inflacién general. Los mismos registraron alzas respectivas
del 40%, 34% y 33%, respectivamente. En tanto, salud, con un aumento del 16% en todo el afio
fue la categoria con menor incidencia en el crecimiento local de los precios.

En diciembre, los precios minoristas avanzaron en Bahia Blanca un 1,7%, manteniendo
la tendencia del mes previo. Con este resultado, 2011 concluyé con una inflacién
acumulada del 25,3%, tal como indicaban las proyecciones parciales realizadas a lo
largo del afio.

La suba del costo de vida en el tltimo mes del afio estuvo impulsada principalmente
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Inflacion en Bahia Blanca

Indice a diciembre de cada afio (enero 2002 =100)

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

Fuente: CREEBBA.

por esparcimiento (3,4%), debido al ajuste estacional de tarifas en turismo y al
fuerte aumento de precios en juguetes y rodados, también de indole estacional. En
menor medida incidieron los capitulos equipamiento del hogar (2,3%), alimentos y
bebidas (2,2%), bienes y servicios varios U2%), indumentaria (1,5%), transporte y
comunicaciones (1,1%), salud (1%), vivienda (0,8%) y educacion (0,1%).

La suba acumulada de precios al consumidor en la ciudad durante 2011 representa
una aceleracién con respecto al afio pasado, cuando la variacién total del periodo
habia sido del 22,3%. En rigor y tal como lo muestra claramente el grafico que sigue,
la aceleracidn general de los precios tiene lugar desde 2003, que fue el primer periodo
tras el fuerte ajuste inflacionario post-convertibilidad. A partir de ese momento, los
incrementos anuales comenzaron con un 5% hasta alcanzar el 25% ultimo. Desde el
abandono de la paridad fija peso-délar hasta la actualidad, la inflacién acumulada en
Bahia Blanca asciende a 363%.

En 2011, los meses mas salientes en materia inflacionaria fueron enero, junio, agosto y
julio, que acusaron subas generales del 2,9%, 2,6%, 2,4% Yy 2,3%, respectivamente. Los
capitulos que, respectivamente, impulsaron los indicadores correspondientes a estos
meses fueron alimentos (a raiz del fuerte incremento en frutas por incidencia principal
de los citricos), vivienda (por el sostenido avance de los materiales de construccion),
salud (en virtud de la actualizacién de cuotas en medicina prepaga, autorizada por el
gobierno) e indumentaria (el capitulo con mayor incremento en el afo, estimado en
cerca de 40%). Ademas, de estas subas que se destacaron puntualmente en cada uno
de los meses mencionados, hubo otros ajustes significativos que las acompafiaron,
destacandose en particular el caso de los combustibles, que operaron de manera
sostenida a lo largo del afio, tanto de modo directo como a través del efecto derrame
propio de este rubro. Los periodos de menor inflacion fueron marzo y octubre, en
ambos casos con un ajuste general del 1,3%.

Los capitulos que acumularon mayores subas de precios durante 2011, superando

a la inflacién general promedio estimada para Bahia Blanca, fueron, como ya se
ha mencionado, indumentaria (40%) y ademas, equipamiento del hogar (34,4%)
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y educacién (33%). Entre los capitulos que se ubicaron por debajo de la inflacidn
promedio se destacan bienes y servicios varios (25%) y alimentos y bebidas (24,4%).
El detalle de los incrementos acumulados en el resto de los capitulos puede apreciarse
en el grafico siguiente. Cabe resaltar el caso de alimentos y bebidas, ya que es la
primera vez desde el afio 2006 que el capitulo totaliza un alza anual por debajo de
la inflacién general del periodo. La explicacién reside en que, luego de la paulatina
finalizacién de los acuerdos de precios entre el gobierno y las empresas de diferentes
rubros en los afios previos, los precios de los alimentos treparon significativamente
en un primer momento, para luego estabilizarse y seguir una tendencia alineada con
la evolucidn general de los precios. En 2011, aunque el aumento del capitulo fue
menor a la inflacién global, el mismo se ubicé en valores muy cercanos a la misma.
Finalmente cabe mencionar el caso de salud, que fue la categoria con menor variacién
anual, estimada en algo mas de 16%. Pese a que el gobierno autorizé dos importantes
ajustes en el afo en las tarifas de los planes de medicina prepaga y no obstante las
actualizaciones que se aplicaron en medicamentos y prestaciones médicas, el capitulo
se ubicd casi diez puntos porcentuales por debajo de la suba de precios promedio.

Anivel rubros, sobresalieron los articulos de iluminacién y ferreteria, que acumularon
un alza del 200% en el afio. Esto se atribuye en su mayor parte, a la entrada en vigencia
de la prohibicién de venta de ldmparas incandescentes tradicionales, reemplazadas
por las de bajo consumo, de valor sustancialmente superior. Otra categoria destacada
fue servicios de seguro y estacionamiento, que avanzaron un 168% durante 2011.
Aqui incidieron, por un lado, los ajustes en seguros, debido a los mayores costos
salariales y operativos en general de las compaiiias y a la importante revaluacién
de los bienes asegurados. Por otra parte, operd el aumento de tarifas en cocheras,
por la mayor demanda y la menor disponibilidad de espacios frente al importante
crecimiento del parque automotor de la ciudad. Algunas otros agrupamientos
destacados, no sélo por el incremento acumulado de precios en el afio sino también
por su elevada ponderacién en el calculo inflacionario o su significativo efecto derrame
fueron: alquiler de vivienda (58%), verduras (54%), materiales de construccion (50%),
combustible y lubricantes (39%) y educacidn formal (38%).

Los indicadores de costo de vida convalidan las estimaciones de inflacién anual en
Bahia Blanca. En primer lugar puede hablarse de la canasta familiar estandar, que
alcanzé en diciembre Ultimo un valor de 6.898,8 pesos, superando en un 25,4% el
correspondiente a diciembre 2010. Esta variacién practicamente replica a la inflacién
general, del 25,3%. Cabe recordar que la canasta estdndar promedia el precio de
diversas variedades de productos y servicios de diferentes marcas y calidades
por cada uno de los rubros incluidos. En forma paralela se estima el costo de una
canasta econdmica, que solo computa para cada rubro el precio de los articulos mas
baratos, aquellos en promocién o de marcas no lideres disponibles en el mercado
en cada periodo. Dicha canasta econdmica se valué en 5.487,3 al concluir 2011, lo
que representa un incremento del 26,4% en términos interanuales. En este caso,
el indicador superd levemente la inflacion general, concluyéndose que los bienes y
servicios mas econdmicos aumentaron mas en promedio, resultando mayormente
afectadoslossectores deingresos mediosy bajos, que sonlos principales demandantes
de tales items.

Otro estimador del costo de vida es el valor de un listado de veinte variedades basicas
de alimentos y bebidas. Estos productos subieron mas de un 4% en el Ultimo mes
de 2011, alentados por el repunte de demanda propio de las fiestas. En todo el afio,
el incremento de estos articulos fue del 29,7%. El mencionado célculo arroja una
conclusién importante: en un contexto en que los alimentos y bebidas en general
crecieron poco menos que la inflacion global, las variedades mas elementales se
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Inflacién general y por capitulos en2011

Indumentaria 39,9%
Equipamiento del hogar 34,4%
Educacién 32,7%

NIVEL GENERAL I 25,3%

Bienesy servicios varios 24,6%
Alimentosy bebidas 24,4%
Esparcimiento 22,8%
Vivienda 22,8%
Transporte y Comunicaciones 22,2%
Salud 16,1%
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Fuente: CREEBBA.

incrementaron en mas de cuatro puntos porcentuales con respecto a ella. Una vez
mas, el impacto inflacionario fue regresivo, en el sentido que afecté mas fuertemente
a los sectores de menores ingresos, que destinan una proporcién sustancial de sus
salarios a la compra de alimentos bdsicos. Las variedades de alimentos basicos que
mas se elevaron en 2011 fueron el tomate (218%), la manzana (64%), la naranja
(64%), la papa (52%), el aztcar (44%) y el aceite (41%). En contraposicion, los items
con menor variacion a lo largo del afio fueron el arroz (4%), la harina comun (9%) y
el pollo (9%).

Construccion

e Los planes de construccion en Bahia Blanca, plasmados en la cantidad de permisos otorgados
por el municipio, se redujeron un 6% con respecto a 2010, al igual que ocurrié con la superficie
involucrada en los mismos, que cayd algo mds del 6%. Pese a la desaceleracion en los planes de
obras edilicias, se evalua 2011 como positivo, ya que se mantuvo un buen nivel de actividad,
teniendo en cuenta que en 2010 se habia producido un fuerte repunte sectorial.

e Entre eneroy noviembre de 2011 se autorizé un total de 264 mil metros cuadrados cubiertos para
nueva construccion. El 36% de esta superficie corresponde a viviendas, 33% a locales y 31% a
departamentos. El costo promedio de obra en la ciudad aumento alrededor de un 26% en el afio,
superando levemente a la inflacion promedio.

Durante 2011 fueron otorgadas en Bahia Blanca alrededor de 2.540 autorizaciones
para nuevas obras de construccion privadas por un total de casi 264 mil metros
cuadrados’. Estas cifras representan una baja del 6%, tanto en cantidad de proyectos
edilicios como en términos de superficie. Los mencionados indicadores de actividad
contrastan ampliamente con los correspondientes al afio pasado, cuando se habian
constatado subas interanuales del 26% y 35%, respectivamente. Pese a la menor
cantidad de planes de construccidn, el desempefio sectorial en términos absolutos
se evalua como bueno, o al menos aceptable, por confrontarse con los guarismos
de un afio con particular buena performance como lo fue 2010. Como puede
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Construccion en Bahia Blanca
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Fuente: Municipalidad de Bahia Blanca - Departamento de Contralor de Obras Particulares

apreciarse en el grafico de tendencia, los niveles de actividad de 2011 se hallan
muy cerca de los correspondientes a 2006, cuando se produjo el récord histdrico
del sector. En definitiva, el afio pasado se registrd un significativo avance en los
planes de construccién y en 2011 los mismos permanecieron en buenos niveles,
pese a la desaceleracion constatada. Este hecho se rescata como positivo por el
hecho de haberse mantenido un interesante volumen de obras, en un contexto
macroecondmico de por si complejo.

Factores tales como el importante incremento en los costos de materiales y mano
de obra, del orden del 27% en un contexto de inflacién general inferior al 25%,
restricciones en el mercado cambiario, suba del délar, escasez de crédito, aumentos en
las tasas de interés e incertidumbre general sobre la marcha de la economia en un afio
de definiciones politicas, sin dudas resintieron los planes para asumir compromisos
de largo plazo y encarar nuevas obras. Aun cuando el sector de la construccién y el
mercado de bienes raices ofrecen alternativas interesantes y relativamente seguras
para la colocacién de fondos, con frecuencia las trabas impuestas por las nuevas
medidas y el escenario econdmico afectan negativamente el aprovechamiento de
oportunidades y la ejecucion de proyectos.

La mayor parte de las nuevas obras (43%) corresponde a departamentos, en tanto que
los locales y las viviendas tienen un peso relativo del 29% y 28%, respectivamente.
La participacidon en el total de metros cuadrados ubica en primer término a las
viviendas con el 36%, seguidas por locales, con el 33%, y por departamentos, con una
importancia del 31% en la superficie total autorizada durante 2011.

Las tasas de crecimiento interanual por categoria, tomando como indicador la
superficie tramitada, destacan en primer lugar a las viviendas, con un avance del
17%, seguidas muy de cerca por los departamentos. Los locales comerciales, en
tanto, verificaron un fuerte retroceso, estimado en 32%. Este comportamiento se
fundamenta en el importante nivel de actividad verificado en 2010, a raiz de la
autorizacion de obra para importantes espacios comerciales en sectores estratégicos
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de la ciudad que, al tratarse de proyectos puntuales, quedaron sin efecto en 2011y
determinaron la significativa caida interanual.

El mes con mayor actividad, medida ésta en superficie cubierta planificada, fue junio,
con casi 42 mil metros cuadrados autorizados. En segunda instancia se ubicé el mes
de mayo, con 38,4 mil metros cuadrados. En contraposicién, febrero fue el periodo
con mas baja performance, plasmada en los 12,5 mil metros cuadrados de nueva
obra gestionados ante el municipio.

La superficie unitaria promedio de las nuevas construcciones se mantuvo en los
104 metros cuadrados entre 2010 y 2011. No obstante, hubo comportamientos
dispares entre las distintas categorias. Por un lado, los departamentos constataron
un importante incremento en el drea unitaria promedio, estimado en 29%. Esto
puede atribuirse a la mayor incidencia de proyectos de departamentos de alta
gama, con prevision de ambientes mas amplios. Concretamente, los proyectos
registrados en 2011 alcanzaron una media de 73 metros cuadrados. En contraste,
el tamaio proyectado de los locales se redujo en promedio un 25%, ya que durante
2010 se autorizaron superficies comerciales importantes y en 2011, mayormente,
establecimientos estandar que promediaron los 126 metros cuadrados. Las viviendas,
con un drea promedio en el Ultimo afio de 130 metros cuadrados, lograron un avance
interanual del 10%.

Los montos invertidos en el sector construccién en el dmbito local se estiman de
manera aproximada tomando en consideracion el total de metros cuadrados
autorizados por el municipio y los costos de referencia de obra? en la ciudad. De
acuerdo con estos valores, se estima que durante 2011 se invirtieron en Bahia Blanca
al menos unos 1.100 millones de pesos en proyectos edilicios. Teniendo en cuenta la
estimacion al cierre de 2010, la inversidn sectorial en términos corrientes se habria
incrementado mas del 22% y habria permanecido estable a valores constantes, es
decir, descontada la inflacion general.

El costo de construccidon, medido a través del valor promedio en Bahia Blanca del
metro cuadrado cubierto para tres obras estandar®, observod en el afio un incremento
del 26%. Concretamente, el costo unitario pasé de 3.296 a 4.140 pesos. Por su parte,
el indice del Costo de la Construccién (ICC) estimado por el INDEC para el total pais,
verificé en el aflo una suba acumulada del 22%. En particular, el capitulo que mas
aumento fue mano de obra, cuyo indice varié cerca de un 30%. También los gastos
generales avanzaron por sobre el aumento general, con un ajuste en el afio del 28%.
Los materiales conformaron el capitulo de menor incidencia al avanzar un 13% en
dicho periodo.

Mercado inmobiliario

e La plaza inmobiliaria bahiense experimentd una mejora interanual, tanto en operaciones de
compraventa como de alquileres, siendo mayor el repunte en este ultimo caso.

e Lainformacion registral corrobora lo informado por los operadores inmobiliarios. Entre enero y
noviembre de 2011, la cantidad de escrituras inscriptas aumenté un 16% y los montos operados,
un 48%.

Entre enero y noviembre de 2011 se inscribieron 3.245 escrituras correspondientes

a operaciones de compraventa de inmuebles llevadas a cabo en Bahia Blanca. En
igual periodo de 2010, el Colegio de Escribanos de la Provincia de Buenos Aires habia
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Evolucidn del mercado inmobiliario local

Indicador "saldo derespuesta"
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Fuente: CREEBBA, encuesta de coyuntura bimestral.

informado 2.770 escrituras inscriptas para la localidad bahiense, de manera que se
concluye una suba interanual del 17% en la operatoria inmobiliaria registrada en el
ambito local.

El monto total operado en los actos de compraventa entre enero y noviembre uGltimos
alcanzé los 390,3 millones de pesos, en tanto que en el mismo periodo de 2010 la
suma habia sido de 263,6 millones. Vale decir que, durante el ultimo afio, el monto
concertado en operaciones inmobiliarias se incrementd en un 48%. Teniendo en
cuenta que la inflacidn se ubicé en torno al 25%, se deduce una reactivacion real en
el negocio de bienes raices. Si bien es cierto que el tipo de cambio se ajusté y que las
propiedades mantuvieron o incluso aumentaron sus cotizaciones en délares, lo que
elevd los niveles operados en pesos, la suba verificada da cuenta de un crecimiento
por encima de estos factores, hecho que ademas se corrobora con el avance en la
cantidad de escrituras inscriptas. Sin dudas, el escaso rendimiento de las colocaciones
financieras, la volatilidad y resultados negativos de las inversiones bursétiles y las
mas recientes restricciones en el mercado cambiario fueron factores que confluyeron
para reposicionar favorablemente a la inversiéon inmobiliaria, como fuente de mejores
rendimientos o, simplemente, como alternativa de resguardo de valores.

El total de hipotecas generadas en once meses del ultimo afio fue de 489 contra 420
en igual tramo de 2010, lo que arroja una suba interanual del 16%. El monto asociado
a tales hipotecas pasé de casi 74 millones de pesos en 2010 a cerca de 110 millones
en 2011, lo que significa un incremento de casi 49%, cifra muy similar a la comentada
respecto de los montos de compraventa, lo que revela que los mismos factores
pesaron en el avance de las sumas hipotecadas. En tanto, la proporcién de montos
hipotecados con respecto a los totales operados se mantuvo en torno al 28%, dato
que muestra, por ejemplo, que la incidencia de los créditos bancarios no aumento en
la operatoria inmobiliaria, cuando se trata de un elemento esencial para dinamizar y
expandir el sector.

La buena performance sectorial puesta de manifiesto en las estadisticas de
escrituraciones e hipotecas se corrobora en la encuesta de coyuntura CREEBBA. El
indicador monitoreado en este relevamiento es el denominado “saldo de respuesta”,
un indice de demanda que mide la diferencia entre el porcentaje de inmobiliarias
que informa situacion buena y el porcentaje que sefiala situacidn desalentadora con
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respectoal nivel de actividad en cada segmento del mercadoinmobiliario (compraventa
y alquiler) y para cada rubro en particular. El saldo de respuesta promedio para el afio
2011 muestra una considerable mejora en ambos segmentos de mercado, de mayor
magnitud en el mercado de alquileres. Esta mejora constituye una consolidacion de
la tendencia verificada en 2010, cuando el sector logrd superar la situacidn regular
y retornar a valores normales. El balance 2011 muestra que el mercado de bienes
raices bahiense continué con situacién normal pero logré concertar mayor volumen
de operaciones y afianzar una tendencia positiva mas firme. Otro dato relevante es
que el indicador del segmento locativo logrd superar los valores negativos de los tres
afios anteriores y el subsector de compraventa quedd muy proximo a hacerlo.

Aligual que lo ocurrido el afio pasado la mejora de la actividad inmobiliaria se atribuye
fundamentalmente al fuerte posicionamiento de las propiedades como resguardo de
ahorros y capitales y a las oportunidades de negocios que ofrecen las operaciones
con bienes raices, a partir de los diferenciales de precios que pueden lograrse en
relativamente poco tiempo. Dichas ventajas se han acentuado por el avance sostenido
de la inflacidn, el escaso atractivo de las colocaciones bancarias a plazo -no obstante
la mejora en las tasas de interés- y las mas recientes restricciones introducidas en el
mercado cambiario, que complican la demanda de délares, naturalmente alentada
por lasuba en el valor de la divisa. Aun asi, permanecen los obstdculos que introducen
un limite al crecimiento sectorial, entre los que se destacan la baja incidencia de los
créditos hipotecarios, debido a las elevadas tasas y las exigentes condiciones de
calificacion, y la pérdida de poder adquisitivo del sector privado, acentuada por la
revalorizacion en délares de las propiedades.

En lo que respecta a la operatoria de compraventa, los rubros que mejor promedio de
actividad han registrado a lo largo del afio son los departamentos de un dormitorio y
funcionales, seguidos por las casas. En menor medida, operaron las cocheras, que se
consolidaron como latercera categoriaen el ranking de desempefio. En contraposicién,
los depdsitos y los pisos y departamentos de tres y mas dormitorios son los rubros
que verificaron el menor saldo de demanda promedio durante 2011. En el mercado
de alquileres, los mejores niveles de actividad en todo el periodo correspondieron
a departamentos de un dormitorio y funcionales, casas y departamentos de dos
dormitorios. Luego se ubicaron las cocheras, que concluyeron con un indicador
alineado al saldo de demanda promedio del sector. En tanto, los depdsitos acusaron el
peor desempeiio y fueron la Unica categoria en cerrar 2011 con un saldo de demanda
negativo. Mas alla de la situacién alcanzada por cada rubro en el Ultimo afio, también
interesa la dindmica exhibida en relacién a 2010. Es asi como se observa el caso de
rubros con bajo promedio de actividad en 2011 pero, aun asi, una importante mejora
con respecto al afio previo, como ocurrié con la compraventa de depdsitos y pisos.
Estas categorias sélo se vieron superadas por las casas en términos de crecimiento
interanual. En lo que respecta a los alquileres, los departamentos en general, las
casas y las cocheras fueron las categorias de mayor dinamismo.

Como aspectos finales para cerrar un balance de lo que fue 2011, se presentan
los resultados de una serie de consultas a operadores inmobiliarios bahienses,
que revelan opiniones e impresiones de lo acontecido durante el afio, como asi
también perspectivas generales para 2012. A continuacion se presentan de manera
esquematica las respuestas obtenidas.

1. Facturacion de 2011 respecto a la de 2010:
- Aumenté mas de un 50%: 22%
- Aumenté entre 15% y 30%: 56%
- No varié: 22%
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2. Volumen de ventas de 2011 respecto al de 2010:
- Aumenté mas del 10%: 33%
- Aumenté menos del 10%: 33%
- No varié: 33%
3. Madrgenes de rentabilidad durante 2011:
- Aumentaron fuertemente: 11%
- Aumentaron moderadamente: 45%
- Se mantuvieron estables: 33%

- Disminuyeron moderadamente:  11%

4, Expectativas sobre montos de ventas en 2012:
- Que aumenten moderadamente: 33%
- Que se mantengan constantes: 45%
- Que disminuyan moderadamente: 22%

5. Realizacion de inversiones durante 2011:
- Si: 44%
- No: 56%
6. Motivo principal inversiones durante 2011:
- Mejoras tecnoldgicas: 43%
- Ampliacién instalaciones: 29%
- Diversificacion negocios: 14%
- Maquinaria: 14%
7. Planes de inversion para 2012:
- Si: 67%
- No: 33%
8. Motivo principal inversiones planeadas para 2012:
- Diversificacién negocios: 50%
- Mejoras tecnoldgicas: 33%
- Capacitacion de personal 17%
9. Expectativas sobre plantel de personal durante 2012:
- No variara: 89%
- Disminuira: 11%
10. Expectativas sueldos al personal durante 2012:
- Aumentaran mas de un 30%: 33,5%

- Aumentardn entre 20% y 30%: 22%
- Aumentardn entre 15% y 20%: 33,5%

- Aumentardn menos del 15%: 11%
11. Principales dificultades esperadas en 2012:
- Aumento en la presidn impositiva: 36%
- Aumentos salarios personal: 23%
- Retraccién de la demanda: 18%
- Falta de financiamiento: 14%
- Mayores costos proveedores: 9%
12. Calificacién de la politica econdmica del gobierno durante 2011:
- Buena: 22%
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- Regular: 45%
- Mala: 33%
13. Expectativas 2012 en indicadores claves:
- Inflacién: 25,6%
- Doélar: 5,3 pesos
14. Mejores opciones de inversion para resguardar ahorros:
- Inversiones sector inmobiliario 67%
- Ddlar: 17%
- Fondos Comunes de Inversién: 8%

- Acciones, cheques dif, fideicomiso 8%

Sector financiero

e Bahia Blanca tuvo un leve aumento en participacion de préstamos y depdsitos en relacion al
pais.

e Los depdsitos totales crecieron un 37% en el tercer trimestre del 2011 respecto al mismo periodo
del afio anterior. Por su parte los préstamos aumentaron un 67% en el mismo lapso de tiempo,
cifra que se encuentra 18 puntos porcentuales por encima de lo sucedido a nivel pais y siendo este
uno de los mejores desempefios en términos relativos a otras jurisdicciones.

El 2011 resultd un préspero afio para las entidades financieras. El nimero de
entidades financieras (bancos, compafiias financieras y cajas de crédito) se
mantuvo estable respecto a las registradas en 2010 siendo las mismas unas 80 que
desempefian actividades en el pais. Sumando filiales y otras dependencias, en el
pais se identifican casi 6.200 establecimientos financieros. En términos generales
se observa, segun el informe de entidades financieras a octubre de 2011 realizado
por el Banco Central de la Republica Argentina, un incremento en los activos de
las entidades impulsado principalmente por los préstamos otorgados durante el
2011, los cuales, sin embargo, tuvieron una leve retraccién al finalizar el afo. Por
su parte, los depdsitos también crecieron aunque en una proporcidon algo inferior
a los préstamos. Por las operatorias realizadas, se registraron ganancias que para
algunos meses superaron los 2 mil millones de pesos considerando el conjunto de las
empresas del sector. Los ratios de liquidez, como el de activos liquidos sobre pasivos
liquidos, evidencian un decrecimiento leve en términos anuales, pero se encuentran
en niveles aceptables. Por ultimo, el incremento anual en la dotacion de personal es
de un 3% aproximadamente.

En el sector bancario, se incrementaron en un 32% los depdsitos totales colocados
a nivel pais al comparar el tercer trimestre de 2011 respecto al tercer trimestre de
2010. Para ese mismo periodo, el crecimiento de préstamos otorgados fue de un 49%
aproximadamente comparando el mismo periodo. Los valores al tercer trimestre de
2011 llegan a los 483 mil millones de pesos para los depdsitos y 291 mil millones de
pesos para los préstamos otorgados.

La ciudad de Bahia Blanca tuvo un incremento interanual de depésitos totales del 37%,
llegando al tercer trimestre del 2011 a mas de 2.600 millones de pesos. En términos
comparativos, se encontrd dentro de las ciudades con mayor crecimiento interanual,
dentro de un grupo de jurisdicciones seleccionadas conformado, ademas de Bahia
Blanca, por Ciudad Autonoma de Buenos Aires, Comodoro Rivadavia, Cérdoba, La
Plata, Mar del Plata, Neuquén, Parand, Rosario y Santa Rosa. Respecto a los depdsitos
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Variables financieras: 2011 vs 2010

Variacién interanual - 3er trim 11 / 3er trim 10

Jurisdiccion
Depasitos totales Depdsitos en ddlares Préstamos totales

Bahia Blanca 37% 49% 67%
Capital Federal 31% -7% 40%
Comodoro Rivadavia 50% 56% 55%
Cérdoba 21% 39% 58%
La Plata 44% 28% 36%
Mar del Plata 36% 35% 72%
Neuquén 37% 27% 52%
Pais 32% 10% 49%
Parana 16% 37% 58%
Rosario 40% 41% 61%
Santa Rosa 16% 37% 44%

Fuente: BCRA

en ddlares, Bahia Blanca fue la segunda ciudad con mejor desempefio dentro de las
seleccionadas, ya que al tercer trimestre de 2011 demostré una variacidn positiva
interanual de casi un 49%, sélo superada por la ciudad de Comodoro Rivadavia con
un 56% y muy por encima de lo registrado a nivel pais con sélo un aumento del
10%. El mismo puesto ocupd al comparar las variaciones interanuales con relacién a
préstamos otorgados, ya que aumentaron en un 67%, siendo superada por Mar del
Plata con un incremento del 72%. El monto de préstamos al tercer trimestre de 2011
para Bahia Blanca fue de 1.600 millones de pesos aproximadamente.

El mayor incremento registrado en Bahia Blanca permitié que aumente levemente su
participacidn en los préstamos y depdsitos respecto al pais. Como dato interesante
puede decirse que se emparejaron los ratios de participacion, ya que generalmente
Bahia Blanca contribuia en mayor proporcién con los depdsitos y no asi con los
préstamos. Actualmente las participaciones son similares y superan levemente el
0,55% para los préstamos y el 0,58% para los depdsitos.

Al comparar los datos per cdpita de préstamos totales y depdsitos totales al tercer
trimestre de 2011, y tomando las mismas jurisdicciones seleccionadas, Bahia Blanca
se ubica en ambos casos por debajo del indicador pais. Los depdsitos per capita de
la ciudad de Bahia Blanca son de casi 8.800 pesos, mientras que los préstamos por
persona se aproximan a los 5.300 pesos, un 37,5% menos que los registrados para el
pais en ambos casos. La ciudad se encuentra con indices por habitante superiores a
los de de Mar del Plata y Parana, y supera a Rosario sélo en el indicador de depdsitos
per capita. Estos ratios se verian modificados si se considerara sélo al sector privado
dentro del andlisis, ya que algunas de las jurisdicciones seleccionadas poseen un
centro politico de importancia lo que impacta en este tipo de indicadores.

El ratio préstamos sobre depdsitos, que refleja el movimiento que generan los bancos
con el dinero al que acceden, se encuentra por encima del 57% para el Ultimo dato
obtenido en Bahia Blanca. Esta proporciéon ha aumentado en los Ultimos tiempos, ya
que tradicionalmente en la ciudad por cada dos pesos depositados se presta uno. A
nivel pais esta brecha es muy similar aunque levemente superior, ya que al tercer
trimestre del 2010 el ratio préstamos sobre depdsitos era del 60%.
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Tasas de Interés activas y pasivas

En 2011, segun datos del BCRA, se caracterizd por una cierta estabilidad en las tasas
de interés pasivas hasta mediados de afio, mostrando un incremento importante
hacia los meses finales del mismo. Se observé un aumento de magnitud considerable
en las tasas promedio pagadas por plazos fijos en pesos a 30 dias. Por su parte, las
tasas activas tuvieron un comportamiento similar a las pasivas, con estabilidad o
aumentos leves hasta mediados de afio e incrementos importantes hacia fines del
mismo, evidenciados principalmente en los adelantos de cuenta corriente. La tasa
de interés cobrada por tarjetas de crédito también presentd aumentos. Lo mismo
sucedid con las tasas cobradas a préstamos hipotecarios, las cudles evidencian un
gradual aumento hacia fines de 2011.

La diferencia entre tasas activas y pasivas (diferenciales o spreads) se mantuvieron
estables evidenciando un leve aumento durante el segundo semestre lo que
contribuyd a que aumenten los ingresos de las entidades financieras dado el volumen
de operaciones realizadas. Adicionalmente, las entidades financieras obtienen sus
ingresos no sélo como consecuencia de la operatoria de intermediacién financiera,
sino también por prestacién de servicios financieros y por otros servicios. Por tales
conceptos también se observaron, en términos generales, variaciones interanuales
positivas.

Produccion industrial

e Laindustria manufacturera local tiene durante 2011 un mayor nivel de actividad en relacion con
el afio anterior.

e Este incremento no es suficiente para superar la caida de 2010 y recuperar los volimenes de
produccion de 20089.

De acuerdo a los resultados del Estimador Mensual Industrial elaborado por CREEBBA
para Bahia Blanca, durante 2011 el nivel de actividad industrial se ubica casi un 7%
por encima del registrado en 2010. No obstante, si bien se verifica un aumento, los
niveles siguen siendo bajos y aun no se equiparan con los observados en 2009.

A nivel nacional, el indicador calculado por INDEC exhibe para el total de la industria
un aumento del 7% durante 2011 en comparacién con el afio anterior, en consonancia
con lo ocurrido en el orden local.

En Bahia Blanca, el incremento en el indicador se encuentra explicado por subas en
unos pocos sectores de actividad que tienen un peso notable en la economia local,
pero es necesario destacar que desde una perspectiva generalizada de todos los
sectores, los resultados muestran caidas en la mayoria de los rubros relevados. Dicho
de otro modo, los mejores desempefios se verifican aisladamente, mientras que la
mayoria de las empresas locales no logra recuperar su nivel productivo.

En el ambito nacional, los aumentos son mas bien generalizados en todos los
bloques del indicador. El mayor incremento se observa en la produccion de Vehiculos
automotores, con un volumen de produccién casi un 17% por encima del registrado en
2010y niveles de ventas sustancialmente superiores a los del afio anterior, destinadas
tanto al mercado interno como externo. También se registran aumentos significativos
en la elaboracion de Productos Minerales no Metalicos (9%), Industrias Metalicas
basicas (7%, principalmente por aumentos en la produccion de acero crudo). Con
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Evolucidn de la industria manufactureranacional
Indice base 2006=100- INDEC
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porcentajes inferiores se destaca la Industria alimenticia, que crece un 4% en relacién
con 2010, fundamentalmente por una mayor produccion de lacteos, bebidas y carnes
blancas, que contrarrestan la importante caida registrada en la produccion de carnes
rojas.

Algunas de las ramas relacionadas con la industria quimica y petroquimica nacional
exhiben aumentos en la produccidn. Tal es el caso de Productos de caucho y plastico,
con casi un 5% de aumento tanto en neumdticos como en manufacturas de plastico,
y también en la produccién de Sustancias y productos quimicos donde el aumento
es del 3,6%.

Dentro de las actividades que registran disminuciones, puede citarse el caso de
Refinacion de petréleo (-5,2%) y Productos del tabaco (-0,7%).

Refinacidn de petréleo. De acuerdo a las cifras estimadas para Bahia Blanca, el sector
exhibe un menor nivel de actividad que el observado durante 2010 con una caida del
orden del 2%. El resultado es producto de una menor produccion de gas licuado de
petrdleo (-10%) y de gasolina natural (-2,4%). Tal como se menciona anteriormente,
estos resultados son compatibles con las mediciones realizadas por INDEC en la
industria nacional.

Bloque quimico. La industria nacional de sustancias y productos quimicos muestra,
para el total del bloque, un desempefio levemente superior al de 2009, con un
aumento interanual del orden del 2,8%. En Bahia Blanca, la elaboracién local de
Materias quimicas basicas se incrementa un 2,2%, impulsada por la produccién de
etileno que resulta sélo un 1% superior a la de 2010, mientras que se observa un
interesante aumento en la elaboracién de soda caustica (alrededor del 13%). A nivel
nacional, los Productos quimicos bdsicos disminuyen casi un 1%.

Dentro de bloque quimico también se incluye la industria de fertilizantes, que en el
orden local se encuentra representada por la elaboracidn de urea y exhibe para 2011
un aumento del 15,3% en relacién con el afo anterior recuperandose de una caida
registrada entre 2009 y 2010. A nivel nacional, los agroquimicos muestran una caida
en su nivel de produccién del 1%.
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A partir de las materias quimicas bdsicas se elaboran los Plasticos primarios. Durante
2011 la produccion resulta casi un 6% superior a la del afio anterior. A nivel de
productos, tanto en polietilenos como en PVC se observan niveles de produccion
superiores a los registrados en 2010, superando la caida sufrida entre 2009 y 2010,
afio muy complicado para el complejo petroquimico local desde el punto de vista de
la provisidn de energia. De acuerdo a las cifras de INDEC, la elaboracién de Materias
primas pldsticas y Caucho sintético aumenta casi un 1% a nivel pais.

Pastas secas. La produccion local de pastas secas aumenta mas de un 4% en
comparacion con los niveles alcanzados durante 2010.

Lacteos. La produccién de lacteos en Bahia Blanca muestra una notable caida en
el volumen de produccién, ubicandose en niveles muy bajos en relacién con afos
anteriores. Si bien en 2010 tuvo una notable recuperacion luego de momentos donde
la sequia registrada en las cuencas lecheras mas importantes impactd negativamente
en todo el sector, esa mejora no se sostiene en el tiempo.

Agua y soda. Los resultados para el sector muestran un incremento en el nivel de
produccién en comparacién con los valores alcanzados durante 2010. Este aumento
responde, principalmente, a una mayor elaboraciéon de gaseosas aunque también
se registran incrementos en la produccion de agua mineral. En el caso de la soda,
se observa una caida en el volumen de produccién. En el orden nacional, el sector
de elaboracion de bebidas muestra un desempefo positivo durante 2011, con un
incremento interanual cercano al 8%.

Faena vacuna. El indicador del sector en Bahia Blanca muestra una caida del 36%
en el nivel de produccion de 2011 en comparacion con 2010. A nivel nacional, los
resultados publicados por INDEC también muestran una baja importante (-8,2%).
Como consecuencia de la escasez de hacienda se dan precios elevados para el ganado
en pie, lo que se traduce en precios elevados en el mostrador. Las caidas en las ventas
repercuten en el nivel de faena, impactando también negativamente en los margenes
de los frigorificos que, al tener niveles de actividad bajos, deben soportar elevados
costos fijos. En el orden local, la situacidn general de este sector se ve agravada por
el cierre de un importante frigorifico dedicado principalmente a operaciones de
comercio exterior. Como consecuencia de las restricciones a las exportaciones, las
posibilidades de sostener esta empresa en marcha practicamente son nulas.

Evolucion de la industria manufactureralocal
Indice base 2004=100- CREEBBA
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Sector portuario

e El movimiento de cargas por el puerto local durante 2011 fue superior al registrado en el afio
anterior.

e Luego de la importante caida observada durente 2009, logrd recuperarse el volumen de
operaciones.

La actividad en el puerto de Bahia Blanca durante los primeros once meses de 2011
se incrementa un 9% en relacion con el afio anterior, segun surge de las estadisticas
del Consorcio de Gestion. El volumen total de cargas movilizadas en el periodo supera
los 13 millones de toneladas. Esto incluye tanto las operaciones de removido, que
representan cerca del 20% del total, como las de comercio exterior que representan
la mayor proporcién, especialmente las exportaciones. Luego de la significativa caida
observada en 2009 como consecuencia de la crisis internacional, durante 2010 se
registra una recuperacion de las cargas alcanzando los niveles previos. Por lo tanto,
el desempeiio observado en 2011 representa una franca recuperacion en la actividad
del puerto local. Este volumen movilizado requiere el ingreso de casi 900 buques.

De acuerdo al andlisis por tipo de carga se concluye que el aumento es generalizado
a todas las categorias, tal como se aprecia en el grafico adjunto. El principal aumento
se verifica en los despachos de aceites (43%), seguido por el incremento en los
movimientos de cargas generales (21%). Entre estos dos rubros agregan en el periodo
contemplado para 2011 unas 350 mil toneladas a los registros del mismo lapso en
2010. Con un porcentaje mas modesto de aumento se ubican los movimientos de
quimicos e inflamables (16%), pero vale destacar que esto representa mas de 650 mil
toneladas mas que en el periodo anterior.

Dentro de la clasificacién Granos, subproductos y aceites, debe destacarse la
recuperacion en las salidas de trigo, que aumenta casi un 130% en comparacién con
el mismo periodo de 2010, totalizando casi 1,4 millones de toneladas. También se
verifican aumentos en cebada (482%) y sorgo (165%), pero como la participacion
en el total de cargas no es tan gravitante su impacto sobre la variacion general de
los despachos no resulta muy significativo. Los subproductos de girasol registran
aumentos en los despachos, tanto en el caso de los pellets (54% de aumento en 2011)
como en el del aceite (83%). Resulta notable la caida en los movimientos de maiz,
que pierden algo de 400 mil toneladas entre 2011 y 2010, verificdndose también
disminuciones en el caso de la malta y los subproductos relacionados con la soja
(aceite y pellets).

En la categoria Quimicos e inflamables el aumento interanual es de 670 mil toneladas
aproximadamente, aportadas principalmente por la importacion de metano (GNL)
para suplir la falta de energia nacional. Ademds, también se observan aumentos en
los movimientos de soda cdustica (281%), amoniaco (149%) y nafta (15%), pero la
participacion de estos productos en el total de los quimicos no es tan relevante como
la del metano. Si bien se registran caidas en los movimientos de otros productos,
estas no resultan significativas.

En el caso de los productos clasificados como Mercaderias varias, se evidencia un
aumento superior al 21% para el periodo contemplado, que se debe a mayores
volimenes comercializados de urea (19%), polietilenos (32%), PVC (24%) y
productos varios (45%). La urea se moviliza directamente a través de la terminal
de la empresa productora, pero el resto de las mercaderias sale por la terminal de
contenedores. Durante los primeros once meses de 2011, los despachos por dicha
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terminal superaron las 186 mil toneladas. Los principales productos son harina (42
mil toneladas), polietileno (35 mil toneladas) y PVC (33 mil toneladas). Luego, siguen
en orden de importancia pero con volimenes inferiores, los despachos de paneles
de yeso, alfalfa, semilla de algoddén y manzanas. La importancia del desempefio de
la terminal de contendores radica en la contribucién que hace a la diversificacién de
cargas en el puerto local. En la medida en que se desarrolle, se promueve el trafico
de lineas maritimas regulares lo que permite la consolidacién de una masa critica de
cargas de tipo general, beneficiando el progreso de la regidon y logrando una sinergia
con proyectos estratégicos.

Con respecto a las exportaciones, los volimenes operados en el periodo enero-
noviembre de 2011 no difieren sustancialmente de los registrados en el afio anterior,
totalizando para 2011 mdas de 8,5 millones de toneladas. El principal destino sigue
siendo China, al igual que lo ocurrido en afios anteriores, que lidera las compras de
productos del complejo agroindustrial con mas de 2,3 millones de toneladas, un 27%
del total exportado por el puerto local. En segundo lugar se encuentra Brasil con 2,3
millones de toneladas, porcentaje similar al de China aunque con una mayor diversidad
de productos. Luego se ubican otros destinos, con compras sustancialmente inferiores
a las comentadas anteriormente, tales como Iran, Egipto, malasia, Indonesia y Arabia
Saudita, por citar los mas relevantes.

Sector agropecuario

e Durantelacampafia 2010/11 la produccién agricola regional alcanzé las 4,3 millones de toneladas,
uno de los registros mds altos en los ultimos 20 afios. Los 5 principales cultivos comerciales
considerados a nivel regional representaron el 4,6 % de la produccion agricola nacional, cifra que
se acerca al promedio histdrico del 5%.

e Lasexistencias vacunas en los 12 partidos del sudoeste bonaerense, a partir de los resultados de la
primera campafia de vacunacion contra la fiebre aftosa del afio 2011, posicionan al stock bovino
regional en un punto de leve recuperacion respecto al periodo anterior. En valores absolutos cerca
de 100 mil cabezas mds, las que representan un incremento del 8% en toda la region.

Indicadores de Actividad Econémica 120 4 5



Estudios especiales

Desde el punto de vista productivo a la campafia 2010/11 se la puede definir como
una de las mas destacadas en los Ultimos 20 afios, dado que la produccidn agricola
total alcanzd en los 12 partidos del sudoeste bonaerense uno de los volumenes
mas elevados del periodo considerado, superando un 20% al promedio histérico. La
campanfa agricola anterior habia resultado solamente el 50 % de la media, dato que
demuestra la variabilidad productiva que caracteriza al sector a nivel regional.

Pero esta expansidén en la produccién agricola evidenciada durante el afio 2011,
no pudo ser comercializada normalmente desde el sector primario dado que se
mantuvieron las restricciones oficiales generando las mismas transferencias y
distorsiones que vienen sucediendo hace 6 afios. Esto ocurrié especialmente en el
mercado del trigo, principal grano producido a nivel regional, generando una pérdida
de ingresos importante para la economia del sudoeste bonaerense. A pesar de esto
y producto de los altos precios a nivel internacional que caracterizaron el periodo, el
valor de la produccidn agricola regional alcanzé una cifra record.

En la ganaderia bovina regional durante el afio 2011 los precios corrientes se
mantuvieron altos en términos histéricos, permitiendo obtener al criador y al
productor de ciclo completo un resultado econémico positivo capaz de competir con
algunos sistemas agricolas, un escenario impensado dos afios atras. No obstante esto
en términos constantes se produjo una retraccién como consecuencia del incremento
en el nivel general de precios.

Los datos preliminares referidos a la evolucion del stock bovino regional durante el
periodo analizado, permiten anticipar un incremento aproximado del 8% en el nivel
de existencias respecto al anterior, marcando un cambio de tendencia que acumulaba
una reduccion histdrica durante los ultimos cuatro afios.

A partir del marco general expresado en los pdrrafos precedentes, en donde se
sintetiza la evolucion durante el afio 2011 de las actividades que caracterizan al
sector agropecuario regional, se describen a continuacién los principales factores que
determinaron su desempefio durante el periodo analizado con el objetivo de hacer
un balance sectorial e interpretar los elementos de mayor incidencia. Posteriormente
se presentan las perspectivas para el proximo periodo productivo.

Agricultura

e Tendencia contraria en la evolucion de las cotizaciones agricolas a nivel
internacional entre el primer y el segundo semestre del afio.

El valor de los granos a nivel internacional se mantuvo en niveles elevados hasta
mediados del afio 2011. El trigo a USS 350 por tonelada, alcanzd cifras comparables
a las obtenidas durante el afio 2008, periodo en el que se observaron las cotizaciones
corrientes mas altas en términos histéricos. Comparando esta cifra con la obtenida
durante el primer semestre del afio 2010, representa un incremento superior al
50%. Algo similar sucedié con los otros granos comerciales producidos a nivel
regional dado que mostraron variaciones analogas al trigo, aunque de magnitudes
inferiores. A partir del segundo semestre todos los granos comerciales, comenzaron
a reflejar una tendencia decreciente en sus valores hasta alcanzar niveles minimos
en el mes de diciembre, comparables a los del primer semestre del afio 2010. Este
favorable escenario de precios durante el primer semestre del afio 2011, no pudo
ser aprovechado por el sector primario como consecuencia de las restricciones a las
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exportaciones y su efecto sobre el valor al productor. Principalmente para el cultivo
de trigo, que experimentd problemas para comercializarse durante todo el afo, su
cotizacidn a productor se redujo de 220 ddlares por tonelada en enero del 2011 a
110 ddlares por tonelada en diciembre del mismo periodo. Esta situacion determiné
que en la actualidad todavia exista stock sin comercializar por las trabas impuestas a
la exportacion y se perfile un escenario de margen negativo para la campafia de trigo
2011/12.

e La produccion agricola experimentd una importante recuperacion respecto a la
campafa anterior.

Durante la campafia 2010/11 la produccién agricola regional alcanzd las 4,3 millones
de toneladas, uno de los registros mas altos en los ultimos 20 afios. Los 5 principales
cultivos comerciales considerados a nivel regional representaron el 4,6 % de la
produccién agricola nacional, cifra que se acerca al promedio histérico del 5%. A
partir de lo representado en el gréfico siguiente, se observa que la participaciéon de la
produccidn agricola regional sobre el total nacional refleja una tendencia decreciente.
A pesar de la recuperacion que se aprecia respecto a la campafia anterior, se redujo
cerca de un 50% la participaciéon desde la campafia 97/98 a la campafia 2010/11,
demostrando la disminucion en términos relativos que presenta la region en términos
de produccion global desde hace mas de una década. El punto minimo se alcanzé la
campafa pasada con apenas un 2% respecto a la produccion total nacional.

Produccion agricola regional y participacion en la produccién nacional
Periodo 1994-2011 - En milldetn y porcentaje
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e El Valor Bruto de Produccion agricola a nivel regional supera a valores corrientes
los USS 1600 millones durante la campafia 2010/11, incluso mayor al nivel record
anterior alcanzado en la campafia 07/08.

En la region bajo analisis el valor de la produccién alcanzé una cifra record cercana

a los USS 1600 millones producto del importante volumen de produccién obtenido
en la Ultima campafia y las cotizaciones agricolas del primer semestre. Se supone en
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esta estimacion la comercializacidn de la produccion agricola regional a valores FOB
promedio durante los meses de cosecha de cada cultivo.

En dicho célculo se podria estar sobrestimando el valor de la produccidn para el
caso del trigo dado que no refleja con exactitud la operatoria comercial real como
consecuencia de las restricciones a la exportacion existentes durante la campafia.
Para depurar de este resultado el efecto de la distorsién comercial mencionada se
puede deducir del mismo el stock estimado de trigo remanente a los valores actuales.
Esto determinaria un VBP entre los USS 1400 millones y los USS 1500 millones, es
decir una diferencia entre los USS 100 millones y los USS 200 millones respecto a la
estimacion original. Esto no se podrd expresar con mayor precision hasta tanto no
se cuente con datos exactos del stock remanente a comercializar en la regién, no
obstante esto, cualquiera sea el resultado final del valor de la produccién, representa
cerca de tres veces el promedio histdrico a valores corrientes.

En términos de participacidn por cultivo, el trigo representa el 40% del VBP total,
la soja el 20%, la cebada cervecera el 18% al igual que el girasol y el maiz el 4%
restante. Esta distribucion recupera el orden histérico que se habia discontinuado en
la campafia anterior en donde la soja habia alcanzado mds del 40% del VBP y el trigo
poco mas del 20%.

e Lasuperficie sembrada regional recupera los niveles histdricos durante la campafia
2010/11.

A pesar de haber recuperado los niveles histéricos en términos de superficie
sembrada total, durante la campafia analizada se mantiene la tendencia decreciente
en la superficie sembrada con trigo que se acerca al 40 % del total sembrado. Esta
superficie dista del 75 % que existia a fines de la década del "90, reemplazada con
soja o cebada en los Ultimos afios. En valores absolutos la superficie sembrada total
alcanzé las 1,8 millones de hectéreas con los 5 principales cultivos, de las cuales el
trigo apenas supera las 800 mil hectareas, lejos de las 1,5 millones de hectareas que
se cultivaban hace 15 campanias.

La superficie sembrada con soja y cebada en la campafia 2010/11 marca un record
histérico, con 400 mil hectdreas y mas 300 mil hectdreas respectivamente. En ambos
cultivos la superficie sembrada promedio durante la década del '90 era de menos
de 20 mil hectareas para la soja y cerca de 75 mil hectdreas en el caso de la cebada.
A partir del siglo XX comienza a incrementarse de manera continua la superficie
destinada a estos dos cultivos.

e Las restricciones para exportar trigo continuaron durante la campafia 2010/11,
situacion que determind una importante pérdida de ingresos para la economia
regional.

Las restricciones a la exportacidn de trigo en un escenario de exceso de oferta como
el verificado en la campafia 2010/11, produjeron que la diferencia entre la capacidad
de pago y el valor real se incremente hasta el punto de superar el 50% del valor FOB.
Es decir, durante la campania actual las distorsiones generadas por las intervenciones
superaron en términos porcentuales la alicuota de derechos de exportacion. Mientras
que la alicuota aplicable es del 23%, la distorsion suma cerca de otro 30% mas,
determinando un valor a productor significativamente menor al poder de compra de
los diferentes demandantes de este cereal dentro de la cadena de trigo.
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Dicho escenario determiné una transferencia de ingresos hacia diversos sectores de la
cadena muy importante, que para estimarla se requiere de datos de comercializaciéon
que son de dificil acceso, pero que a partir de informes de entidades relacionadas
al acopio y cooperativas de la regién se puede afirmar que representa una cifra
de magnitud para la economia regional. En este contexto, el sector primario se vio
imposibilitado de aprovechar el favorable escenario de precios internacional que se
verificé en el primer semestre del afio.

e La evolucion de los precios y los costos agricolas reflejaron una variacion inversa
durante la campafia 2010/11.

La importancia del andlisis de los costos agricolas se plantea como decisiva
considerando que el sector agricola es tomador de precios. En este sentido reflejar
si los costos registran niveles superiores a los precios agricolas, permitirad interpretar
la situacion del sector en términos de resultado econdmico, es decir si se obtienen
beneficios o quebrantos, que en definitiva es el factor determinante a la hora de
invertir en cualquier actividad, cumpliendo el papel de incentivo sobre las diferentes
decisiones de esta indole.

Segun publicaciones privadas® el costo total (directo e indirecto) para el trigo a
diciembre del afio 2011, superd los USS 200 por tonelada, expresando un incremento
respecto a diciembre del 2010 cercano al 5%. En contraposicidn, el precio recibido
por el sector primario a diciembre del 2011 era de USS 120 por tonelada, un 35%
inferior al de un afo atras. Es evidente que ante esta relacidn entre precio y costo,
el quebranto en la produccién de trigo se presenta como inmodificable y anticipa un
interrogante respecto a la superficie sembrada en la préxima campafia.

En valores absolutos la pérdida para la campafia de cosecha fina 2011/12 a nivel
regionaliriadelos 775 millones de pesos alos 480 millones de pesos bajo determinados
supuestos especificos.

Ganaderia

e Durante el afio 2011 se quiebra la tendencia decreciente en el stock bovino regional
revirtiendo el proceso de liquidacion que habia caracterizado a la ganaderia
regional en las ultimas campafias.

Las existencias vacunas en los 12 partidos del sudoeste bonaerense, a partir de los
resultados de la primera campafia de vacunacion contra la fiebre aftosa del afo
2011, posicionan al stock bovino regional en un punto de leve recuperacion respecto
al periodo anterior. En valores absolutos cerca de 100 mil cabezas mas, las que
representan un incremento del 8% en toda la regién.

Si bien es alentador el cambio de tendencia, todavia es prematuro definir que se ha
iniciado un proceso de recuperacién dado que la pérdida acumulada supera el millén
de cabezas. Por lo tanto a pesar del mayor nivel de existencias observado, todavia
se requiere mantener un crecimiento sostenido durante un periodo prolongado de
tiempo para recuperar el stock inicial, algo que se presenta como poco probable
ya que se necesita tener certeza sobre algunos factores que se han caracterizado
por su incertidumbre en los Ultimos afos, entre los que se destacan el climatico y el
politico.
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e Entérminos reales el valor de la hacienda en pie se redujo como consecuencia del
incremento en el nivel general de precios.

Los precios de la hacienda se mantuvieron estables a valores corrientes durante el afio
2011. A modo de ejemplo y dada la representatividad del ternero en la regién, esta
categoria se encuentra a valores constantes un 15% por debajo del valor registrado
en igual periodo del afio anterior. Este escenario provoca una reduccion en la renta
ganadera como consecuencia de la erosiéon que produce el incremento en el nivel
general de precios y al mismo tiempo reduce el poder de compra de los consumidores
y por consiguiente repercute en la demanda final de carne.

Se mantuvo muy favorable la relaciéon insumo-producto, en particular para el
sector de cria. Insumos vinculados a la actividad como el gas-oil, alambre, mejoras
en general, pasturas, maquinarias, entre otros, pudieron ser adquiridos con una
reducida cantidad de kilos de terneros en términos histéricos, situacion que permitié
recuperar inversiones atrasadas.

La abrupta suba real que habian experimentado las diferentes categorias de hacienda
del sector ganadero durante el 2010, no solo no se repitié en el afio 2011, sino que se
erosiond en un 20% perdiendo lugar en términos relativos con los demas bienes de la
economia. A pesar de esto y a modo de ejemplo, la cantidad de de kilos de terneros
necesarios en la actualidad para construir un metro cuadrado de una construccién
promedio de la ciudad de Bahia Blanca es la menor de los ultimos 14 afios.

e Lafaena bovina regional profundizo el ciclo de contraccion en su nivel de actividad
durante el afio 2011.

La industria frigorifica local durante el afio 2011 intensificé la reduccion en la faena de
ganado bovino, actividad que parecia haber encontrado su piso en el periodo anterior
pero que por diversas causas no se ha logrado. El periodo considerado termind con
una reducciéon promedio respecto al periodo anterior del 40% y comparado con
el afio 2009 la disminucidn alcanza un porcentaje histdrico promedio superior al
60%, posicionando al sector a nivel regional en el punto minimo respecto al uso de
la capacidad instalada. A nivel nacional en los Ultimos meses del afio se revirtio la
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tendencia negativa en la faena y comenzé un leve incremento respecto al periodo
anterior.

Dicho escenario de minima actividad sectorial tiene dos factores explicativos
determinantes. Por un lado la importante escasez de animales para faena y por otro
las restricciones a las exportaciones. El primero de ellos es un elemento que genera
una presion importante sobre los resultados de las empresas que operan en el sector,
dado que las mismas deben absorber los costos fijos con un volumen de produccién
reducido. El segundo factor responde a cuestiones de politica econémica, que
actualmente se caracteriza por imponer restricciones a las exportaciones de carne
vacuna, situacion que desencadend el cierre de la principal planta frigorifica regional
en el Ultimo trimestre del afio.

Perspectivas

Diversos factores internos y externos tendran incidencia en la evolucion del sector
agropecuario regional en el préximo periodo.

A nivel macroecondmico, el pais esta ingresando en una etapa de correccién de
importantes desequilibrios de precios relativos y esta situacidn repercutira en el nivel
de actividad econdmica e imposibilitarda mantener el ritmo de crecimiento de los
afios previos. Lo anterior determinara una desaceleracién en la demanda agregada y
podria repercutir en los valores de los productos orientados al mercado interno, entre
ellos la carne vacuna, uno de los elementos centrales en la actividad agropecuaria
regional.

Al mismo tiempo se agrega la crisis econdmica internacional, que anticipa oscilaciones

en los mercados agricolas en un contexto de menor nivel de actividad econémica
global, factor que se podria trasladar a nivel regional a través de las cotizaciones que

Indicadores de Actividad Econémica 120 5 1



Estudios especiales

puedan verificar los diferentes granos. En este razonamiento es necesario incorporar
en el analisis la evolucion del mercado cambiario, que podria reducir el efecto sobre
el sector primario en caso de acelerarse la variacion del tipo de cambio en la proxima
campana.

No se perciben cambios sustanciales en los mecanismos de intervencién que soporta
el sector agropecuario, en particular sobre la comercializacidn. Por lo que de continuar
con las distorsiones introducidas hace 6 afios, se mantendran las transferencias hacia
otros sectores de la economia, situacion que ante las limitaciones productivas de la
region, posiciona a la actividad primaria en un contexto de fragilidad y determina que
asuma un mayor nivel de riesgo que otras en donde no existen estas distorsiones.

En particular respecto a la campafia de granos finos 2011/12 a nivel regional, se espera
un volumen de produccién reducido como consecuencia de la mala distribucién en las
precipitaciones que se sucedieron durante el trimestre agosto-septiembre-octubre. El
escenario esperado es de quebranto en la mayoria de los partidos de la region, dado
que no sera posible cubrir los costos minimos de produccién como consecuencia de
los bajos rendimientos.

Respecto a la ganaderia el factor climatico se consolida como un elemento decisivo
para mantener la incipiente recuperacion de las existencias ganaderas a nivel
regional. Sobre esta hipotética fase de crecimiento que parece haber iniciado el
stock ganadero regional, tendrd incidencia la evolucidn en los precios de la hacienda
en pie durante el aflo 2012. Si se mantiene la disminucién en su valor real, como
consecuencia del incremento en el nivel general de precios, serd mas dificil mantener
el ritmo de crecimiento observado en el ciclo anterior.

En base a lo expresado anteriormente se consolida un contexto para el afo 2012,
en donde se podria esperar una disminucion en la rentabilidad para el sector
agropecuario regional en términos generales.

Producciones regionales

Sector apicola

e La produccion obtenida durante 2010/2011 en Bahia Blanca y el resto de la region sudoeste de la
provincia de Buenos Aires fue considerada por referentes del sector como relativamente buena.

e Si bien la produccion regional y el rendimiento por colmena fueron aceptables en términos
generales, el incremento de costos, los problemas sanitarios, la caida de los precios hacia finales
de afio y los inconvenientes en la comercializacion, llevaron la rentabilidad del sector a los niveles
mds bajos de los ultimos tiempos.

Segun datos obtenidos del Servicio Nacional de Sanidad y Calidad Agroalimentaria
(SENASA), el afio 2011 culminard con resultados aceptables en términos de
comercializacién de miel al exterior. Si bien el volumen de toneladas no fue muy
elevado en términos relativos, al comparar una serie que va desde el afio 2000 al
2011, se estima que puede llegar a las 70 mil toneladas aproximadamente, un valor
similar al del 2008 y por encima de lo registrado en 2009 y 2010. En montos, se
alcanzaria un valor record de casi 200 millones de ddélares debido no solo al volumen
comercializado, sino también al precio implicito del producto (monto exportado
respecto de toneladas exportadas) que podria alcanzar también su nivel maximo en
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el valor promedio anual del 2011, llegando a mas de 3.000 ddlares la tonelada. La
comercializacién de productos apicolas, como cera y propdleo, también tuvo un leve
crecimiento interanual, aunque sigue contando con escasa participacion en las ventas
totales al exterior del sector apicola en general, el cual cuenta con un predominio
absoluto de la miel.

Para 2011, los destinos principales de la miel argentina fueron Estados Unidos,
Alemania y algunos paises europeos adicionales. A esto se sumaron Japdn y Australia
pero con participaciones menores.

La produccién obtenida durante el 2010/2011 en Bahia Blanca y el resto de la regién
sudoeste de la provincia de Buenos Aires fue considerada por referentes del sector
como relativamente buena. Los rendimientos por colmena fueron en promedio de
unos 20 a 30 kilogramos, lo que esta algo por debajo del rendimiento normal de la
zona, pero por encima de los evidenciados en los Ultimos tiempos. A fines del 2010 se
presentaron varias incdgnitas ya que las precipitaciones no se habian dado de manera
adecuada. A principios de 2011 se dieron buenos registros pluviales lo que generé
una mejora para la actividad. El afio se desarrollé bastante bien, aunque comenzaron
a escasear las lluvias desde mediados de afio y hacia fines del 2011.

Una de las cuestiones que mas afecta al sector, acompafiando el clima desfavorable
que se ha dado en los Ultimos afios, es el incremento en los insumos, principalmente
en el azucar, el cudl posee un peso importante en la estructura de costos de los
apicultores al momento de decidir alimentar las abejas en base a este producto. A
esto hay que sumarle el elevado costo de los tambores, los cuales son producidos
sélo por un pequefio grupo de empresas en el pais. Los tambores son comprados
por los apicultores sin recibir el reitengro por los mismos, lo cual se vuelve una carga
intransferible. Adicionalmente, en algunas zonas se detecto el impacto de la Varroa,
lo que afectd la produccién de algunas colmenas de la regidn.

Las malas cosechas de los afios anteriores habian desplazado una gran cantidad de
apicultores de la actividad, nimero que se mantuvo relativamente estable durante
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el 2011. A su vez, se han reducido notoriamente en los ultimos afos el nUmero de
colmenas puestas en produccion. Durante el 2011 se dio una leve retraccién en
el nimero de las mismas, del orden del 10% aproximadamente, acompafiando la
tendencia de afios anteriores.

Respecto al precio de la miel al productor y segun los datos ofrecidos por la Bolsa de
Cereales de Buenos Aires, este producto ha sufrido variaciones positivas al comparar
los primeros meses del 2011 con los mismos meses del 2010. Luego del mes de marzo,
la tendencia fue claramente decreciente cayendo un 15% el valor del kilogramo de
miel al productor desde marzo hasta diciembre del 2011. En ddlares, al mes de marzo
se habia registrado un valor histérico alcanzando los 2,50 ddlares por kilogramo de
miel ubicandose un 8% por encima del valor en délares del mes de marzo del 2010.
A diciembre del 2011 el precio es inferior a los 2 ddlares por kilogramo, siendo esto
un 19% menos que el precio registrado en délares a diciembre del afio anterior. Si
bien desde el sector mencionan que lo que se esta pagando se encuentra dentro de
valores normalmente aceptables, reconocen que el incremento en los costos ha sido
elevadoy que, por lo tanto, los margenes de rentabilidad se encuentran en los puntos
mas bajos para el sector.

Complementando las complicaciones generadas en términos de costos, precios y
problemas sanitarios, la comercializacion no se desarrollé en términos favorables
para los productores durante el pasado 2011. La existencia de produccidn a nivel pais
generd que los exportadores pudieran imponer condiciones al momento de pactar las
compras. Es por ello que se termind vendiendo con plazos que llegaban a los 60 dias,
lo que afectaba financieramente al desempefio de las actividades de los apicultores.
Esto se dio como consecuencia no solo de la buena produccidn local, sino también
debido a las restricciones impuestas desde los principales importadores mundiales,
entre ellos, Europa. La crisis internacional deprimid los mercados de comoditties y
surgieron barreras a la importacién como en el caso de la miel, en la que se hizo
hincapié sobre los organismos genéticamente modificados (OGM).

Las perspectivas para 2012 dependen integramente de lo que acontezca en relacién al
clima a principios del afio, ya que el pasado 2011 finalizé muy mal. Ain queda esperar
el comportamiento de las lluvias para poder recuperarse en la cosecha de principios
del 2012. La sequia prolongada de fines del 2011 y principios de 2012 presentan un
panorama poco alentador. A esto debe sumarse lo que sucede en torno al precio. A
nivel internacional, como consecuencia de la crisis, podria observarse una retraccién
en la demanda de los paises principalmente importadores, como los europeos. La
realidad de los apicultores de la zona se vislumbra incierta. De darse una caida en
la produccién local y en las compras internacionales, el precio podria recuperarse
levemente, aunque aun existen multiples factores que pueden afectarlo.

Sector horticola: cebolla

e La produccion de cebolla en la region del Valle Bonaerense del Rio Colorado fue aceptable en
términos relativos pero la comercializacion se desarroll6 con precios bajos para la mayoria de los
productores horticolas durante la primera mitad del 2011.

e Laescasezinterna de cebollas y las menores importaciones desde Brasil registradas en la segunda

fase del afio llevaron el precio a niveles elevados, situacién aprovechada sélo por un reducido
numero de productores que contaban con stock al momento.

En base en datos obtenidos desde la Fundacion Barrera Zoofitosanitaria Patagdnica
(FunBaPa), la comercializacion de cebolla desde la Region Protegida Patagdnica
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durante el 2011 fue de casi 440 mil toneladas, estando por debajo de los registros
del afio previo. El destino de las salidas fue de un 55% al mercado interno y un 45%
dedicado a la exportacion. Dentro de este Ultimo porcentaje, el principal comprador
fue nuevamente Brasil, con el 88% de lo exportado, seguido de paises europeos
como Bélgica (4%) y Holanda (2%). En 2011 las participaciones de los destinos de la
cebolla comercializada (mercado interno y exportacidn) se revirtieron respecto a lo
acontecido en el 2010, principalmente por la menor comercializacién del producto
con Brasil. Como datos destacables, surge del informe que los envios a la Unién
Europea fueron de casi 22 mil toneladas, unas 11,5 mil toneladas mas que en el
mismo periodo del afio anterior, y que las exportaciones al Brasil finalizaron en el mes
de julio en contrapartida con el afio anterior que lo hicieron en el mes de septiembre.
Las principales producciones desde donde egresa la cebolla se encuentran en los
distritos de Villarino y Patagones, seguidos de General Conesa y Rio Colorado, en la
Provincia de Rio Negro.

La cebolla tuvo un menor valor implicito en el 2011 respecto al 2010 al considerar
la relacion entre los montos y las toneladas exportadas, segun datos del SENASA.
La caida en promedio fue de un 5% teniendo en cuenta lo sucedido en los primeros
10 meses del afio. Por lo tanto, sumado a la reduccién en el volumen exportado de
cebollas, se adiciona el menor valor del producto, lo que impactdé en los montos
globales de venta al exterior, que cayeron en casi un 20% en délares.

En particular, en el Valle Bonaerense del Rio Colorado (VBRC), que comprende las
regiones de Mayor Buratovich, Pedro Luro y Villalonga y donde se encuentra el 80% de
los galpones de empaque de la Regidn Patagdnica Protegida, el afio habia comenzado
relativamente bien, aunque una buena cosecha en Brasil llevé a que la demanda de
ese pais no fuera la esperada. Esto provocd un estancamiento de los precios y la
irrupcion de una demanda muy selectiva en cuanto a calidad. La tendencia se revertio
sobre fines de abril, pero no fue suficiente como para equiparar el desempefio logrado
durante el 2010.

En términos productivos, y seglin datos obtenidos en informes de la Corporacién de
Fomento del Rio Colorado (CORFQ), tanto la produccién obtenida en el VBRC como el
rendimiento por hectareas de cebolla fueron buenos, pero inferiores al de la campania
anterior. En la campafia 2010/2011 se produjeron casi 500 mil toneladas, obteniendo
un rendimiento por hectarea de casi 37 toneladas. Alli, la cebolla representa casi el
90% de las hectareas dedicadas a cultivos horticolas.

Respecto a cuestiones sanitarias, en la campafia 2010/2011 se registraron menores
inconvenientes respecto a lo sucedido en la 2009/2010. Menos del 10% de la
produccion de la zona fue afectada por podredumbres internas, causada por un
complejo de bacterias, comunmente llamada enfermedad pico de agua, mientras que
para afios anteriores el impacto de esta enfermedad habia sido muy superior.

Desde el sector se mostraron preocupados, ya que al registrarse rindes buenos se
genera un nivel de produccidn con dificultades para comercializar. En la Argentina
se consumen unos 11 kilogramos de cebolla por persona por afio y el mercado
externo para nuestro pais depende mucho de lo que suceda con Brasil. De darse
cosechas favorables en el pais vecino, la produccién local no tiene mercado hacia
donde dirigirse. Esto genera las diferencias de precios entre el mercado externo y el
mercado interno, lo cual provoca que en algunas ocasiones se venda la produccion
por debajo de los costos.

Al 2011 los principales componentes en la estructura de costos fueron las labranzas
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manuales, seguidas de las labranzas técnicas. A esto se suman los insumos, dentro
de los cuales poseen mayor participacion los plaguicidas y los fertilizantes. Segun
calculos de FunBaPa, para la campafia 2011/2012 el rendimiento que equilibra
ingresos con costos, tomando como precio al productor el de 8,50 pesos por bolsa de
25 kilogramos, es el de 1.350 bolsas por hectarea.

In

Los precios al consumidor del kilogramo de cebolla de tipo “comercial” durante el
2011, segun datos del Mercado Central de Buenos Aires (MCBA) evidenciaron, en
promedio, incrementos considerables respecto al afio 2010. Si bien, en los primeros
meses del afio y hasta junio, los precios se encontraban por debajo de los registrados
un afio atras, la tendencia general era de crecimiento sostenido, lo que se reflejo
de manera mds pronunciada a partir de julio, momento en el cual los valores se
encontraban por encima del registrado en los mismos meses del afio anterior. En
ddlares, tocaron su punto maximo en el mes de septiembre del 2011 cuando superd
el precio de 0,54 ddlares por kilogramo de cebolla, mas de un 260% respecto a
septiembre 2010. Estos incrementos se vieron explicados por la estacionalidad del
producto y la caida en la produccién de Santiago del Estero, a lo que se adiciona la
menor importacion del producto desde Brasil, lo que impulsé ain mas el aumento
en los precios. A partir de julio se cortaron las ventas desde Argentina hacia Brasil ya
que el mercado interno tenia menores exigencias y se pagaba un precio muy bueno
por la escasez del producto. Hacia fines del 2011 (noviembre y diciembre) los precios
cayeron considerablemente, ubicandose en 0,24 délares por kilogramo, o algo mas
de 1 peso, expresado en moneda argentina. Sin embargo, ese diferencial de precios
no fue captado por el pequefio y mediano productor, ya que segun un informe de
FunBaPa el precio de la temporada se ubicd, en términos generales, en 8,50 pesos
por bolsa de 25 kilogramos, lo que equivale a 0,08 centavos de délar por kilogramo,
segun el tipo de cambio nominal promedio del 2011 obtenido desde el BCRA.

Precio de la cebolla tipo "comercial" al consumidor
En uSs/kg
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Fuente: Mercado Central de Buenos Aires y TCN mensual del BCRA

En definitiva, la produccion de cebolla para la campafia 2010/2011 fue aceptable
y de buena calidad en términos relativos. Sin embargo, el volumen de produccion
nacional contrastado con el consumo local y el buen desempefio productivo de Brasil
generaron inconvenientes en la comercializacion del producto hasta principios del
segundo semestre. A partir de alli, sélo la menor parte de productores que contaban
con stock de cebollas a disposicidon pudieron vender en el mercado interno a buenos
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precios, debido a la escasez temporal del producto. Por su parte, la gran mayoria
de productores pequefios y medianos vendieron, en algunas ocasiones, a precios
inferiores al costo de produccion dentro del primer semestre del 2011.

Las intenciones de siembra de cebolla para la campafia 2011/2012 segln la encuesta
realizada por CORFO en el VBRC es de unas 13 mil hectareas aproximadamente, casi
4 mil hectareas menos que la campaia anterior. La modalidad de produccién que
principalmente se prevé utilizar es la de cebolla en surco con un 70% de las hectareas,
y en menor proporcion la de cebolla en plano. Esto también se modifica respecto a la
campanfa previa, cuando las modalidades estaban repartidas en un 50% cada una.

Balance de las empresas de Punta Alta

e Lasituacion general de las empresas fue mejorando durante el transcurso de 2011.

e La tendencia de ventas fue muy cambiando, con subas hasta junio, un retroceso en el invierno y
un repunte al finalizar el afio.

El presente informe sintetiza la coyuntura de las empresas puntaltenses a lo largo
del afo, a partir de los resultados obtenidos de la encuesta de coyuntura bimestral,
que lleva a cabo el CREEBBA sobre una muestra de las firmas mas representativas de
cada uno de los rubros del comercio, la industria y el sector servicios de la localidad
de Punta Alta.

Durante los meses de enero y febrero habia disminuido el ritmo de la actividad
econdmica de la ciudad de Punta Alta por motivos estacionales. Algunos comercios
cerraron por varios dias especialmente en el mes de enero y gran parte del personal
de la Base Naval Puerto Belgrano estaba de vacaciones. Se registré una caida en las
ventas prevista para esa época del afio. Las expectativas se mostraron dentro de
los pardmetros normales con cierto grado de optimismo dado el comienzo del ciclo
lectivo en marzo.

En el bimestre marzo - abril el indicador de situacién general de las empresas
mostré una mejoria pasando de +15 a +24, ubicandose en la categoria Buena para
los pardmetros de medicidn utilizados por el CREEBBA. Las ventas se mostraron en
ascenso, normal para ese bimestre y se evidenciaba cierta cautela de los empresarios
para los meses posteriores.

En el bimestre mayo - junio la situacion econdmica general continuaba siendo Buena
como en los meses anteriores. Las ventas disminuyeron muy levemente respecto
de los meses anteriores, pero eso no implica que este bimestre fue mas bajo sino
que generalmente marzo y abril son meses altos en niveles de ventas y actividad
econdmica general, por lo que un comportamiento descendente resulté normal para
los empresarios puntaltenses en esos meses. Las expectativas de los empresarios en
ese entonces se mantenian alentadoras debido a la espera del cobro de aguinaldos
en el mes de julio.

Durante los meses de julio y agosto la actividad econdmica decayd levemente respecto
del bimestre anterior. El indicador del nivel de ventas disminuyo respecto de mayo-
junio motivado especialmente porque alguna parte del personal de la base se tomd
vacaciones y eso disminuyé el caudal de gente en la ciudad y por otro lado las ventas
realizadas en los meses anteriores con tarjetas de créditos causé que el aguinaldo
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cobrado en el mes de julio se haya gastado en pagos de compras pasadas y no se vio
reflejado en un aumento de ventas como se esperaba. Transcurrida la mitad del afio,
dado el contexto econdmico, los planteles de personal se mantuvieron estables en
lineas generales pero se notd mas resistencia a la incorporacion de nuevos empleados
a los ya existentes por los altos costos laborales que esto implica.

En el bimestre septiembre - octubre la situacidon general de las empresas de Punta
Alta se mostré mejor al bimestre anterior. Lo destacado fue el elevado porcentaje
de encuestados que encontré a su empresa en una buena situacion (41%) en
contraposicién con un muy bajo que se vio peor (4%). Cabe aclarar que cuando se
refieren a “situacion general” implica hablar del indice de cobrabilidad, movimiento
de clientes, accesibilidad a crédito de proveedores, posibilidades de ampliar stocks,
etc. Una de las razones de tal mejora fue el importante aumento de las ventas.

En los ultimos meses de 2011, la situacion econdmica general de las empresas de
Punta Alta sintié una desmejora respecto del bimestre anterior resultando a su vez
estable a la situacion econdmica planteada al finalizar el afio pasado. El repunte de
las ventas que se habia registrado en el bimestre anterior se mantuvo en los mismos
niveles. Las expectativas de los empresarios consultados son pesimistas para los
meses de verano.

En sintesis, la situacion general de las empresas fue mejorando durante el transcurso
de 2011. Con unindicador cuyo saldo de respuesta comenzé febrero en +15 y terminé
en diciembre en +31. La tendencia de ventas fue muy cambiando, con subas en el
saldo de respuesta del indicador desde enero hasta junio, un leve retroceso en los
meses de julio y agosto y un repunte que ubica a diciembre con un saldo de respuesta
de +35, es decir que el afio 2011 finaliza en mejores condiciones de las que tenia al
comienzo. ®
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