Nivel de Actividad

® Si bien el primer trimestre de 2005 mostrd una desaceleracion
en el ritmo de crecimiento, en los meses subsiguientes indicado-
res como el EMAE y el EMI, que releva el INDEC, sefialan que se
ha recuperado un mayor dinamismo.

® Durante el primer trimestre continu6 observandose un crecimiento
mas balanceado entre bienes y servicios y la consagracion de las
exportaciones como principal factor de expansion productivo.

® Aunque la Inversion Bruta se redujo con relacion al trimestre an-
terior (-1,7%), el nuevo marco financiero derivado de la reestruc-
turacion de la deuda publica en situacion irregular seguramente
contribuird a que la formacion de capital vuelva a acelerar su
tendencia alcista. En el mismo sentido opera la politica de
incentivos fiscales instrumentada a través de la Ley 25.924/04,
que dispuso un régimen especial para el tratamiento fiscal de las
inversiones.

® Parael segundo trimestre de 2005 las perspectivas siguen siendo
alentadoras, a un ritmo superior al registrado en el primero.
Teniendo en cuenta el alza del 1° trimestre, el arrastre estadistico
para el resto del afio 2005 es de 4,2 puntos, superior a la pauta
establecida en el Presupuesto Nacional. Segun el Relevamiento
de expectativas de Mercado (REM), que el Banco Central recoge
entre las principales consultoras de plaza, el afio concluiria con
un crecimiento cercano al 7%.
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1. Introduccién

Durante el primer trimestre de 2005 la economia argentina continué mostrando una expansion que, aunque algo mas desace-
lerada con relacion a lo que ha venido registrando en los dos afios previos, parece volver a tomar nuevo impulso a partir del
segundo trimestre, consolidando asi el proceso de crecimiento del nivel de actividad. Esta desaceleracion del primer trimestre
no se not6 tanto en la tasa de crecimiento interanual del 8%, algo inferior a la de 9% de todo 2004, sino en la suba de apenas
0,5% de la serie desestacionalizada, muy por debajo de las tasas medias de los dos afios previos, que habian sido de 2,8% y
2,2% t/t, por cierto bastante elevadas.

El ritmo méas moderado de la actividad econémica podria haberse debido al impulso inflacionario que mostré el perfodo y des-
alentd en alguna medida el consumo interno. Por el lado de la inversion, el aumento de los costos, la incertidumbre sobre la
disponibilidad de energia y la estabilidad en los precios inmobiliarios actuaron tanto sobre las decisiones de expansion produc-
tiva como sobre la construccion. Las dificultades judiciales —luego superadas- que trabaron la concrecion del canje de la deuda
publica también contribuyeron a generar momentaneamente un clima menos propicio para las decisiones de inversion.

No obstante, los indicadores posteriores al primer trimestre, como el EMAE y el EMI, mostraron un mayor dinamismo del nivel
de actividad en los meses de abril y mayo. La tendencia iniciada el afio anterior, de un crecimiento mas balanceado entre
bienes y servicios y la atencién de mercados interno y externo, se puso de manifiesto a través de un incremento algo superior
de los servicios y un mayor protagonismo de las exportaciones.

El agregado que mas sufrid la desaceleracion en el primer trimestre fue la IBIF que, a pesar de registrar una variacion interanual
de 13,9%, retrocedié con respecto al trimestre previo (-1,7% en la serie desestacionalizada). No obstante, continud creciendo
el stock de capital, junto con una composicion de la inversion que privilegia el parque reproductivo. A juzgar por la evolucion
de indicadores como el ISAC y las importaciones de bienes de capital en los meses posteriores, el comportamiento de la IBIF
también parece haber mejorado luego del flojo desempefio del primer trimestre.

Un dato por cierto relevante es que, con el incremento en términos desestacionalizados del 0,5%, en el primer trimestre de
2005 la recuperacion de la actividad econdmica ya se extiende a 12 trimestres consecutivos, de modo que acumula desde los
inicios de 2002 un aumento del 24,8%. La secuencia, que todo indica seguird prolongandose, ya supera a la de 11 trimestres
consecutivos que habian tenido lugar en el ciclo alcista anterior, correspondiente al periodo que va del tercer trimestre de 1995
al segundo de 1998, también inédito por lo prolongado de su duracion.

En el Gltimo trimestre la confirmacion de que las exportaciones se han convertido en un factor expansivo tiene sustento en
el fuerte incremento en los volimenes des-
pachados al exterior. De hecho, el agregado
externo (Exportaciones Netas) fue el que mas

. . contribuyd al crecimiento del PIB, constituyen-
Variacion trimestral del PIB a precios constantes do el tercer periodo de aporte positivo conse-

En millones de pesos de 1993 cutivo.
Serie desestacionalizada

El ratio Inversion Bruta / PIB, en cambio, mos-

tr6 una disminucion, de modo que la contri-
295.000 - bucion del agregado resulté negativa en el
trimestre. El cociente, que se ubic6 en 17,7%,
esta aln algo por debajo del nivel que parece
optimo para afianzar mas solidamente la re-
cuperacion. La culminacion del proceso de re-
estructuracion de deuda irregular, concretada
en el curso del segundo trimestre y que logré
amplia adhesion de la mayoria de los acreedo-
res, se espera que contribuya a la formacién
de capital, al igual que la politica de incentivos
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Como se observa en el Gréfico 1, el PIB acu-
mula ya un crecimiento del 24,8% desde el
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Evolucion del PIB
En %

2003 2004 2005

| 1l 11l I\ | Il 11l I\ |
Trim. Trim. Trim. Trim. Trim. Trim. Trim. Trim. Trim.
PIB con estacionalidad
Variacion vs. igual trim. afio anterior ~ 5,4% 7,7% 102% 11,7% 11,3% 7,1% 8,7% 9,3% 8,0%
PIB sin estacionalidad

Variacion vs. trim. inmediato anterior ~ 3,2% 3,5% 2,6% 2,1% 2,0% 1,3% 3,0% 2,6% 0,5%
Variacion anual 8,8% 9,0%

Fuente: Direccion Nacional de Cuentas Nacionales - INDEC
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inicio de la fase de recuperacion de la actividad econémica que tuvo lugar en el segundo trimestre de 2002. Dicho crecimiento
equivale en promedio a una tasa del 2% trimestral o del 8% anual, y permite suponer que se alcanzaron los niveles vigentes
en 1998, dltimo pico previo, si bien la comparacion no resulta del todo pertinente ya que adolece de las marcadas diferencias
entre los precios relativos vigentes en aquél momento y los actuales (ver Apartado 1 del Informe Econdmico N° 51).

Para el segundo trimestre de 2005 las perspectivas siguen siendo alentadoras, a un ritmo todavia superior al registrado en el
primero, aunque no se espera que se repitan de aqui en mas tasas de crecimiento tan elevadas como las registradas en los
dos afios previos. De hecho, en el Presupuesto

Nacional para 2005 que se elevo en su oportu-

nidad al Congreso, se habia trabajado bajo la

hipétesis de una tasa de crecimiento minima

de 4% para todo el afio, en el entendimien- Estimacion mensual de la actividad econdmica

to de que lo relevante es que se ingrese a un (EMAE)

sendero de crecimiento con tasas mas mode-
radas pero sostenidas en el tiempo, es decir,
de modo que no se generen las condiciones

Serie desestacionalizada Indice 1993=100

para que se reproduzca la alta volatilidad que 130 -
fue tan caracteristica de la evolucién de la ac- Jun 1998; e
tividad en el pasado. 1251 12

Teniendo en cuenta el alza del 1° trimestre, el
arrastre estadistico para el resto del afio 2005
es de 4,2 puntos, superior a la pauta estable-
cida en el Presupuesto, motivado por el buen
desempefio que se observo en el segundo
semestre del afio anterior. Segln el Releva-
miento de expectativas de Mercado (REM) que
el Banco Central recoge entre las principales
consultoras de plaza el afio concluiria con un 95
crecimiento cercano al 7%?.
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La recuperacion de la inversion en los afios

precedentes, junto con la existencia de capa-

cidad ociosa en algunas ramas industriales,

permitiria sostener esta tasa de crecimiento

sin que se produzcan cuellos de botella limitantes mas alla del sector energético, donde las inversiones, aln rezagadas, po-
drén ser solucionadas provisoriamente a través de mayores importaciones de combustibles.

1 Mediana del relevamiento cuyos resultados se publicaron el 27 de julio de 2005.



En cuanto a la demanda, el consumo seguird viéndose impulsado por niveles de confianza estables y por el aumento de la masa
salarial, mientras que la inversion se beneficiard por la menor incertidumbre institucional derivada de la reestructuracion de la
deuda publica que estaba en situacion irregular.

2. Demanda global

Volviendo a las Cuentas Nacionales del primer trimestre de 2005, al igual que en los dos trimestres anteriores la contribucion
de las exportaciones al crecimiento del producto fue positiva y relevante, a diferencia de lo ocurrido en el afio 2003 cuando los
motores del mismo se habian centrado principalmente en el consumo y la inversion. Muy probablemente el aporte negativo que
manifestaba entonces el resto
del mundo en términos netos
se debia a la elevada elastici-

Oferta y Demanda Globales a precios de 1993 (*) dad importaciones/producto. En =
Variaciones porcentuales interanuales este primer trimestre de 2005, 2
en cambio, puede observarse &
Concepto 2003 2004 I Tr IWTr  WTr IVTr IVTr la contribucién decisiva de las g
04 04 04 04 05 . . =3
exportaciones netas, a raiz del <
Producto Interno Bruto a 8,8 9,0 113 7.1 8,7 g 8,0 fuerte salto que mostraron las g—
precios de mercado L o
ventas al exterior, junto con una
Importaciones de Bienes y 37,6 39,8 558 425 382 289 16,2 incidencia negativa de la inver-
Servicios ., .
sion (en los datos desestaciona-
Ofertay Demanda Globales 10,5 11,3 143 95 11,0 109 88 lizados que se presentan en el
Consumo Privado 82 95 11,7 83 8,9 9,4 8,0 Grafico 3).
Consumo Publico 15 27 08 -08 41 6,5 4,1
Inversin Intema Bruta Fija 38,2 34,4 503 368 336 236 139 Con respecto a las tasas de
) ) crecimiento interanuales, las
Exportaciones de Bienes y 6,0 8,1 7,7 -02 9.2 16,5 18,8 . . . .
Servicios estimaciones provisorias indi-

can una variacion positiva en la
oferta global, medida a precios
del afio 1993, del 8,8%. Tal in-
cremento fue generado por los
aumentos de 8,0% i.a. en el PIB y del 16,2%
i.a. en las importaciones de bienes y servicios
reales. Del lado de la demanda global, en la

Contribucién de los componentes de variacion interanual pesan adn la participacion
de la inversion y el consumo, dado el buen

. .
la Qerr_]anda al crecimiento del PIB ( ) desempefio que mostraron en el segundo se-
Variaciones respecto del trimestre anterior mestre del afio anterior. En efecto, se observd

Cifras desestacionalizadas una variacion positiva de 13,9% i.a. en la in-
version interna bruta fija y una de 18,8% i.a.
en las exportaciones de bienes y servicios rea-

(*) Estimaciones preliminares
Fuente: Direccion Nacional de Cuentas Nacionales - INDEC
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Como resultado de esta evolucion, desde el
abandono de la Convertibilidad a principios de
2002 tanto el consumo privado interno como
la inversion fueron los impulsores del 24,8%
de crecimiento acumulado hasta el primer

cuarto de 2005. De ese porcentaje el consumo
i o explica alrededor del 62% de aumento del PIB
10% | o (Gréfico 4) y la inversién un porcentaje algo
' menor (41%).
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gravitaria el aumento en la masa salarial, tan-

to en materia de salarios como en el empleo.

En materia de inversion, algunos indicadores Gréfico 4
de coyuntura como el. ISAC y las importacio- Sy

nes de bienes de capital estarfan sugiriendo Contrlb_uc_lon de los conlponentes de la demanda
que el flojo desempefio del primer trimestre al crecimiento del PIB (¥)

ha sido transitorio y sera revertido. Variacion | Trim. 2005 vs. | Trim. 2002

Una parte de estas mayores inversiones se
satisfarian a partir de mayores importaciones
de equipo durable. Adicionalmente, el mayor
consumo también impactaria sobre las impor- 16% 1
taciones de bienes y servicios. Sin embargo, 14% |
la cosecha récord de soja y el dinamismo de
las exportaciones de origen industrial, princi-
palmente del sector automotriz, permitirian
que el sector externo continde siendo uno de &% |
los motores del crecimiento. De tal manera, &
durante 2005 las exportaciones sustituirian a
la inversion como el sector de mayor expan-
sion de la demanda agregada.
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En lo que se refiere al consumo, durante el
primer trimestre de 2005 se advirtié una des-
aceleracion del total que crecié sélo 0,4%,

%) M Consumo M [IBF M Exportaciones netas (X-M)

con respecto al trimestre previo (en términos (*) Las diferencias entre las variaciones del PIB y las del total de sus componentes
desestacionalizados), con un comportamiento se debe a la discrepancia estadistica .
diferenciado segun los sectores publico y pri- ::,:‘JSII‘EIE:EZ Direccion Nacional de Programacion Macroecondmica sobre la base de
vado. Mientras que el primero se redujo 0,6%,
el privado crecid en igual proporcion, susten-
tado en el incremento de la masa salarial —ori-
ginado a su vez en las mejoras del empleo y
las remuneraciones- y la recomposicion del
mercado crediticio. Gréafico 5
Mas recientemente, en los meses de abril y Consumo Privado
mayo, se volvio a advertir un buen desempefio Datos desestacionalizados
en algunos indicadores de consumo privado,
entre ellos, servicios publicos (Grafico 6) y 210,000 ~ .
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por el aumento de la masa salarial pero esta
vez con una mejora del poder adquisitivo dado 200.000 T 70%
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variaciones mas marcadas que la construc- sobre la base de INDEC

cién, aunque ésta Ultima se mantiene crecien-
do con cierto vigor.

La caida con respecto al cuarto trimestre de-
termind una correccion del porcentual que re-
presenta la IBIF en términos del PIB (17,7%), ubicandose ligeramente por arriba del promedio del afio anterior (Grafico 7). De



Gréfico 6
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todos modos siguen imperando buenas condiciones macroeconémicas, caracterizadas por favorables expectativas sobre el
rendimiento de la inversion productiva, bajas tasas de interés, mejora del ingreso disponible, buenas perspectivas financieras
a partir del canje de la deuda en mora y de politicas publicas de incentivo viabilizadas gracias al desempefio fiscal.

El crecimiento sostenido de la inversion permitié una nueva recomposicion del acervo de capital que recuperd el nivel vigente
en el primer trimestre de 2002 (Grafico 8).

Los principales componentes de la inversion también mantuvieron un signo de variacion positivo, destacandose la concretada
en equipo durable (15,9% i.a.), en la que se mantiene el predominio de la de origen importado (23,5% i.a.), de modo que su
participacion (37,7%) es una de las mas elevadas de los ultimos 4 afios (Gréafico 9).
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Grafico 10 Grafico 11
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econémica sobre la base de INDEC

Medida a valores corrientes, la inversion del primer trimestre de 2005 alcanz los $ 89.074 millones. La diferente evolucion
de los precios implicitos incidié en la distribucion de los montos invertidos entre el equipo nacional e importado, dado que la
caida interanual en los precios del equipo importado (-5,2% i.a.) definié un nuevo aumento en la participacion de la maquina-
ria y equipo importados a expensas del nacional, proporcion que alcanza uno de sus valores maximos (55%) (Grafico 11). El
ahorro nacional bruto superd en el trimestre a la inversion y se nota asimismo una recomposicion del ingreso de capitales de
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extranjeros y residentes a partir del canje de deuda en default. No obstante, se intentd desalentar que se dirija a la especulacion
financiera de corto plazo y no a fines productivos, imponiéndole restricciones?.

La inversion en construccién se mantuvo en expansion, aunque a un ritmo algo menor, al registrar una variacién a valores
constantes de 12,7% i.a. en el trimestre. Los diversos indicadores sobre los datos de ventas y produccion de varios insumos
clave, las escrituras anotadas en el Registro de la propiedad, los permisos de edificacion que releva el INDEC y los puestos de
trabajo declarados al Sistema Integrado de Jubilaciones y Pensiones permiten visualizar que esta expansion se profundizé en
los meses subsiguientes.

La superficie autorizada a construir con los permisos de edificacion para obras privadas®crecio en el primer trimestre 29,4% i.a.
y volvid a expandirse fuertemente en el bimestre abril-mayo (60,7% i.a.), gracias al interés de inversionistas y desarrolladores
en las ciudades de Buenos Aires y Cérdoba. En estos distritos enfrentan un aumento de la demanda motorizada por la disponi-
bilidad de financiamiento. Del mismo modo el ISAC, que se habia desacelerado notablemente en el primer trimestre (3,4% i.a.),
retomd un ritmo mas elevado en el bimestre abril-mayo al expandirse 14,8% i.a., y también se refleja en las variaciones de la
serie desestacionalizada, que al crecer 6,3% y 2,3% m/m en los meses mencionados, condujeron al indicador a alcanzar un
valor que no se registraba desde el afio 1998 (Grafico 12).

La apertura de la informacion que provee el ISAC por bloques* (Grafico 13) indica un gran dinamismo en las diferentes tipolo-
glas de obras, especiamente las viales, de infraestructura y petroleras, en el Gltimo bimestre, pero fue también importante la
consecucion de obras en el sector privado.

Las opiniones sobre el mes de junio de 2005 (contenidas en la Encuesta Cualitativa de la Construccion) resultaron positivas
para las empresas que se dedican a obras publicas, y privadas y no difieren sustantivamente de las captadas el mes anterior.
La puesta en marcha de nuevos planes de obras publicas y el crecimiento de la actividad econémica activan la demanda del
sector. Con respecto al personal ocupado también coinciden en esperar incorporaciones de mano de obray mas aun, el 31,6%
de los empresarios privados manifestd tener dificultades para satisfacer su demanda de personal, que en el caso de los con-
tratistas publicos alcanzd al 22,7%. Las necesidades de crédito se estiman positivas en ambos sectores, aln cuando una muy
elevada proporcion declara que no toma crédito. En el caso de las empresas que se dedican a obras privadas, los principales
destinos de los créditos recibidos se canalizan hacia financiacion de clientes y el pago de salarios, mientras que en las ptblicas
se asignan a la adquisicion de bienes de capital y también a financiar clientes.

La inversion en equipo de produccion de origen nacional a valores constantes (Grafico 14) volvié a mostrar en el Gltimo trimestre
una variacion positiva (7,9% i.a.), pero sensiblemente inferior a la observada el afio anterior, en el cual habia acumulado un alza
de 22,7%. En esta ocasion la incorporacion de material de transporte (26,7% i.a.) retom6 un mayor dinamismo que la inversion
en maquinaria y equipo que solo creci6 1,6% i.a.

En el segundo trimestre de 2005 volvieron a registrarse alzas generalizadas en las ventas de automotores, superando un poco
las de origen nacional el alza en las de importados. EI mayor incremento se observd en los vehiculos de carga y pasajeros
(46,1% i.a.), automoviles (33,2% i.a.) y utilitarios (23,3% i.a.).

La inversion en hienes de capital importados, medida a precios constantes, mantuvo un buen ritmo de incremento en el pri-
mer trimestre (23,5% i.a.), pero desacelerado con respecto a las variaciones registradas en los 2 afios anteriores. A valores
corrientes el crecimiento fue algo inferior (17,1%), influido por la baja en los precios implicitos del 5,2%, producto de sendas
caidas en el tipo de cambio y en los precios de las importaciones de bienes de capital. De acuerdo con los datos de comercio
exterior provenientes del INDEC, las compras externas de equipo en el primer trimestre de 2005 alcanzaron los U$S 1.354,9
millones, con lo cual representaron 22,8% del total de importaciones. El valor importado, 16,4% superior al del afio anterior, es
el resultante de un importante incremento en las cantidades (21,5%), ya que los precios se redujeron 4,2%.

El alza de las importaciones de bienes de capital durante el primer trimestre de 2005° (15,2%) se noté mas entre los productores
de bienes transables, registrandose disminuciones notorias en los sectores de transporte y agro (Cuadro 3). Las mayores con-
tribuciones al alza provinieron de la industria manufacturera (9,1%), de las comunicaciones (8%) y de la construccion (6,2%),
observandose las mayores compras en equipo de oficina, celulares y maquinaria para la construccion. En la baja del sector

2 El Decreto 616/05 fij6 un encaje del 30% por 365 dias a los capitales que ingresen bajo determinadas condiciones (ver Anexo del capitulo Dinero y Ban-
C0s).

3 La superficie a construir registrada por los permisos de edificacion para obras privadas se releva sobre una némina representativa de 42 municipios distri-
buidos en el territorio nacional.

4 Ver Cuadro A2.2 del Apéndice Estadistico.

5 Se comentan en este apartado las cifras efectivamente importadas en ese periodo (U$S 1.339,5 millones), ya que las mencionadas en el parrafo anterior
incluyen estimaciones.
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de transporte incidieron las menores compras
de aeronaves, con respecto a igual periodo del

afio anterior, y en el agro se adquirieron me-

nos segadoras-trilladoras y tractores. Inversion en equipo nacional — Nivel y Com-
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equipo, en valores monetarios, en la mayoria W Material de transporte
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instalada fue tabaco. Los otros presentaron un 2000
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2.3 Exportaciones netas Fuente: INDEC

El primer trimestre de 2005 el saldo de expor-
taciones netas resulto positivo y decisivo en la contribucion (0,7%) al crecimiento desestacionalizado del producto con respecto
al cuarto de 2004.

Este resultado fue una combinacion del aumento de las exportaciones (4,5%) y una baja en las importaciones (-0,4%). Las
primeras comenzaron a exhibir un comportamiento mas dinamico que las importaciones a partir del tercer trimestre del afio
anterior, revirtiendo la tendencia que habian mostrado hasta ese momento en que la recuperacion del producto parecia indu-
cir una mayor respuesta de las

compras externas, producto de

la superior elasticidad ante va-

riaciones en el ingreso, frente a

la reaccion que experimentan Importaciones de bienes de capital por sector productivo (1)

las exportaciones ante varia-

ciones en los precios. En efec-

. . 1 0,
to, en el primer trimestre de 1 Tr2004 112005 variac. %
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de las exportaciones (18,8%) s = tic:%
(16,2%), y ello a pesar de que Industria Manufacturera 245.274 21,1 351481 26,2 43,3
se notd en el periodo una baja Comunicaciones 173.753 149 267002 199 53,7
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bio. Por un lado se redujeron y
o . Construccion 75.625 6,5 147.716 11,0 95,3
5,3% i.a. los precios de nues- .
tras ventas externas, contra Comercio, banca y seguros 61.621 5,8 93.639 7,0 52,0
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en todos los rubros, especial— pacién en las importaciones de biepes de capital dgrante el afio 2(?05_.
Fuente: Elaborado por Subsecretaria de Programacion Macroecondmica sobre la base de datos

mente en el de las Manufac- del INDEC.
turas de origen industrial (MOI)



donde el 27,5% se dehid a un alza de 18,1% en los precios y 8% en las cantidades. También fue significativa el alza en las
ventas de los productos primarios, pero aquf la composicion fue totalmente diferente porque hubo una baja en los precios
(-18%) acompafiada de una fuerte suba en las cantidades (48,9%). Algo similar ocurrié con las Manufacturas de origen agro-
pecuario, donde también se observd una baja en los precios (-15,9%), pero las cantidades subieron un poco menos (20,3%).
Productos tradicionales como cereales, semilla y frutos oleaginososy carnes registraron los mayores incrementos medidos en
cantidades. En el caso del rubro Combustibles, a pesar de la continua mejora en los precios (12,8%), las cantidades exporta-
das disminuyeron (-7,9%) por la menor disponibilidad de recursos energéticos. Al interior del grupo de las MO, se verificaron
variaciones positivas de precios en todos los sectores considerados, dentro de los cuales se destaca el de metales comunes y
sus manufacturas. Sin embargo, en cantidades exportadas, fue el sector productor de material de transporte el que lider6 las
ventas.

Por el lado de las importaciones el incremento detectado en los valores corresponde a aumentos tanto en las cantidades como
en los precios. Son de destacar las importaciones de combustibles y lubricantes, en previsién de un exceso de demanda, de
bienes de consumo, intermedios y piezas y accesorios, asi como de bienes de capital.

3. Oferta global

Analizando el desempefio de la actividad econoémica por el lado de la oferta se consolida una expansion del PIB de manera mas
homogénea que alcanza al conjunto de los sectores de la economia. En cuanto a las importaciones siguen motorizadas por el
buen desempefio del nivel de actividad, pero a un ritmo mas desacelerado. Esto se traduce en variaciones positivas cada vez
menores tanto de la serie a valores constantes como de la desestacionalizada con respecto al trimestre anterior.

El incremento interanual del PIB en el primer trimestre del afio (8% i.a.) y los indicadores posteriores como el EMAE, confirman
el mantenimiento de la fase expansiva del ciclo iniciado a mediados de 2002. El buen nivel de las demandas interna y externa,
asi como el paulatino resurgimiento del crédito y las medidas de incentivo a la produccion permiten alentar buenas perspecti-
vas para el resto del afio, tal como queda reflejado en las expectativas relevadas por el BCRA en el REM que alcanzan a 7%.

Respecto de la composicion sectorial del PIB durante el primer trimestre de 2005 se observd, por primera vez desde el inicio
de la recuperacion, un mayor crecimiento en los sectores productores de servicios (7,6% i.a.), con respecto a los productores
de bienes (7,3% i.a.) (Cuadro 4). Esta variacion del comportamiento por tipo de bienes respondi6 al reacomodamiento en los
precios relativos a favor de los servicios luego del fuerte cambio que conllevd la devaluacion en 2002. Ya a partir del segundo
semestre de 2003 la variacién de los precios implicitos en el producto mostré una mayor magnitud de los correspondientes a
servicios, con la Unica excepcion del segundo trimestre de 2004, de modo que en el primer trimestre el crecimiento de éstos
alcanzd a 9,3% i.a., mientras que el de los bienes fue inferior (4,8% i.a.).

Entre los productores de bienes, el comportamiento de actividad mas expansivo lo continué mostrando la construccion (16,3%
a.), en esta oportunidad seguida
del agro (8,8% i.a.), la industria
(6% i.a.) y electricidad, gas y
agua (5,1% i.a.), mientras que

Estimacion del Producto Interno Bruto a precios de 1993 (*) entre los sectores productores

Bt ‘ de servicios fue relevante el
Variaciones porcentuales interanuales
aumento del transporte, alma-

Concepto 2003 ITr  NTr  WTr IVTr 2004 |Tr cenamiento y comunicaciones
04 04 04 04 05 (14,4% i.a.), la intermediacion
PIB A PRECIOS DE MERCADO 88 11,3 71 87 91 90 80 financiera (13,1% i.a.), el co-
SECTORESPRODUCTORESDE 145 163 73 96 99 105 73 mercio mayorista, minorista
BIENES (1) (10,1% i.a.), otras actividades
AGRICULTURA, GANADERIA, CAZA 70 90 -11,1 30 64 -10 88 de servicios comunitarias, so-
Y SILVICULTURA ciales y personales (8,9%i.a.) y
INDUSTRIA MANUFACTURERA 160 158 138 100 92 120 60 de hoteles y restaurantes (8,1%
CONSTRUCCION 344 414 326 264 218 294 163 i.a.).
SECTORES PRODUCTORES DE 42 66 54 70 82 68 76
SERVICIOS (1) Entre los sectores que compo-
nen la produccion primaria, se
(1) A precios de productor. observé el mencionado incre-

(*) Estimaciones preliminares.

Fuente: Direccion Nacional de Cuentas Nacionales - INDEC mento de la agrlcultura, gana-

derfa, caza y silvicultura (8,8%
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i.a.), junto con caidas en el sector de pesca (-17% i.a.), y en la explotacién de minas y canteras (-3% i.a.). La suba en el agro
se origind en superiores rendimientos en las cosechas de soja y otros cultivos como maiz, sorgo y girasol.

En la industria manufacturera el crecimiento del nivel de actividad alcanzé a 6% i.a., cifra que representa una desaceleracion
con respecto a los trimestres anteriores. En esta oportunidad la tasa de variacion resulto mas baja que la del PIB total de
modo que su participacion retrocedi6 un poco hasta alcanzar a 16,5%, muy por arriba del 11% minimo observado en el primer
trimestre de 2002. Para el segundo trimestre de 2005 se puede esperar una nueva expansion del sector, ya que el Estimador
Mensual Industrial (EMI) si bien se contrajo un poco en abril (-0,3%) volvié a mostrar una variacion positiva significativa en
mayo de 1,2% respecto del mes anterior des-

estacionalizada (Gréfico 16).

La construccion, no fue ajena a la desacele-
racion del nivel de actividad durante el primer
trimestre de 2005 pero se mantuvo como el
sector mas dindmico al igual que lo viene sien-
do desde el inicio de la recuperacidn, luego de
la crisis de 2002. Actualmente, la actividad de 120
la construccion se encuentra operando a nive-
les similares a los del 2000 con un incremento
interanual de 16,3% en el primer cuarto del
corriente afio (Grafico 17).

Construccion y Actividad economica
Series desestacionalizadas — Base 1977 =100

Tanto la demanda de insumos, medida prin-
cipalmente por el Indicador Sintético de la
Actividad de la Construccion (ISAC), como el
incremento del empleo sectorial, avalan estos
resultados. No obstante, en los meses subsi-
guientes, la actividad parecio recobrar un nue-
vo impulso al crecer 6,3% y 2,3% con relacion
al mes anterior en abril y mayo, sustentada
por el aumento registrado en obras privadas
y particularmente en obras viales, de infraes- Fuente: INDEC
tructura y otros tipos de edificios. Hubo tam-
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bién anuncios de importantes inversiones en cadenas hoteleras, un megacomplejo en Vicente Lopez y la remodelacion del
Aeroparque metropolitano. La actividad se ha beneficiado desde 2003, por la canalizacion de ahorros en moneda extranjera
hacia la inversion en inmuebles, dada la baja en el tipo de cambio y en las tasas de interés pasivas.

Por su parte, los sectores productores de servicios crecieron, durante el primer trimestre de 2005 7,6% i.a. Como ya se men-
ciono, los rubros de mayor crecimiento fueron el transporte, almacenamiento y comunicaciones, la intermediacion financiera
y el comercio mayorista y minorista, pero el resto de los sectores también mostro variaciones positivas. Estas oscilaron entre
8,9% vy 2,6%, casos polares que correspondieron a otras actividades de servicios comunitarias, sociales, personales y de servi-
cio doméstico, por un lado, y la administracion publica y defensa, por el otro. Al ubicar su participacion en 61,4% del producto
total, la contribucién de los servicios al crecimiento interanual del PIB se vuelve relevante a partir del segundo trimestre de
2004 cuando comienza a ser superior a la de los sectores productores de bienes.

El suministro de electricidad, gas y agua también se expandi6 (5,1% i.a.), dadas las subas en la generacion eléctrica del 4,8%,
el gas entregado a la red y el mayor volumen de agua librado al consumo, que en el caso particular del Gran Buenos crecid
1,6% en el trimestre.

Mas recientemente, el EMAE del mes de abril de 2005 volvié a mostrar una variacion positiva, tanto en la comparacion inte-
ranual (9,8% i.a.) como en la desestacionalizada con el mes anterior (0,6%), acumulando desde comienzos de 2002 un alza
del 26,7% (ver Grafico 17).

4. Laindustria
4.1 Evolucién durante el primer trimestre de 2005

Con la suba registrada en el primer trimestre de 2005 (6% i.a.), la industria manufacturera se ubicé un poco por debajo de los
niveles productivos vigentes en igual trimestre de 1998 (-2%), los maximos histdricos hasta el momento. A precios corrientes,
los $ 99.594 millones representaron un alza interanual de 12,1%. Nuevamente el incremento productivo estuvo acompafiado
con una mejora en los niveles de empleo. Segtn la Encuesta Industrial que efectta el INDEC los obreros ocupados aumentaron,
7,9% i.a. y las horas trabajadas 6,5% i.a., en el Ultimo trimestre. Los mayores incrementos interanuales se observaron en las
ramas de fabricacion de equipos de radio, TV y comunicaciones, de vehiculos automotores y equipo de transporte, fabricacion
de instrumentos médicos, 6pticos y de precision, relojes, etc, prendas de vestir y fabricacion de maquinaria y aparatos electro-
nicos, motores, equipos y suministros eléctricos. Las 2 primeras ramas mencionadas son también las que mas incrementaron
las horas trabajadas y los obreros ocupados en el mismo periodo. En los meses posteriores, el EMI también mostrd variaciones
positivas en la comparacion interanual (10,2% y 8,4% en abril y mayo) y en la serie desestacionalizada, se observé una suba
en el dltimo mes (1,2%) que eleva el valor de la tendencia a un nivel récord.

En el primer trimestre de 2005 se observo tanto en los indicadores de produccién como en los de ventas seleccionados un
neto predominio de alzas interanuales®.

Dentro de los sectores productores de hienes exportables contintian destacandose la industria automotriz, en sus diferentes
variantes de vehiculos, gracias al mantenimiento de una buena demanda externa pero también beneficiada por la recuperacion
del mercado interno, y la produccion de fibras textiles sintéticas. A estas ramas se agrega un buen desempefio en el rubro de
aceites y subproductos oleaginosos.

Entre los sectores productores de bienes orientados al mercado interno también se mantiene muy dinamica la actividad de
las editoriales e imprentas, las que a su vez impulsaron el avance del sector papelero. Se destaca asimismo, la evolucion en
algunos alimentos y calzado deportivo.

Por su parte las actividades sustitutivas de importaciones resultaron uno de los sectores mas dindmicos, principalmente en la
industria de electrodomésticos motorizados por la mejora en el poder adquisitivo y el paulatino retorno del crédito.

Con respecto al desempefio productivo sectorial en el primer trimestre de 2005, dentro del agregado de minas y canteras
continué retrocediendo la extraccion de petréleo crudo (-3,6%) luego de tres afios de caidas consecutivas y a pesar de haber
alcanzado precios récord en los mercados internacionales, asi como de haber aumentado los metros perforados y los pozos
terminados, hecho que estarfa indicando una declinacién en los yacimientos. La produccion de gas natural, a su vez, crecié

6 El desempefio trimestral de los distintos sectores productivos se puede observar a través de una serie de indicadores de produccion y ventas al mercado
interno, cuya evolucion mensual se detalla en el Apéndice Estadistico.
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modestamente en el dltimo trimestre (2% i.a.), luego de una suba anual en 2004 del 3,1% que puede resultar insuficiente para
afrontar el incremento esperado en la demanda. En este sentido, en abril se reimplant6 el sistema de premios y castigos para
los usuarios de gas’ y aumento el precio del GNC a partir del mes de mayo.

En el primer trimestre la mayoria de los sectores integrantes de la industria manufacturera continué mostrando una trayectoria
positiva en sus niveles productivos, al tiempo que hubo un aumento en la utilizacion de la capacidad instalada (UCI). Segln la
encuesta del INDEC, la UCI promedio de la industria ascendi6 a 68,8%, mientras que en el primer cuarto de 2004 este por-
centaje llegaba a 67,9%. Las alzas mas pronunciadas se siguen notando en los sectores que méas se habian visto afectados
por la crisis econémica de 2002 y que recuperaron posiciones, como artefactos del hogar, equipo de transporte, textiles y
determinados alimentos. Las industrias metélicas basicas mantuvieron su dinamismo, mientras que las bajas correspondieron
a algunos quimicos, petrdleo y tractores.

En la industria alimenticia se observaron, en el primer trimestre, alzas en el nivel de actividad de galletitas y bizcochos (24,6%
i.a.), aceites vegetales (17,7% i.a.) y subproductos oleaginosos (16,7% i.a.), la faena de aves (10,9% i.a.) y en las ventas de
azlcar (26,6% i.a.) y de bebidas gaseosas (8,2% i.a.). Retrocedieron, en cambio, las de vinos (-13,4% i.a.), al igual que la
produccion de harina de trigo (-5,4% i.a.) y la faena vacuna (-0,8% i.a.), mientras que se mantuvo practicamente sin cambios
la elaboracién de bebidas espirituosas (-0,1% i.a.).

La débil contraccion en el caso de las carnes vacuna no afecto a las exportaciones que exhibieron un comportamiento muy
dindmico. Seglin datos del Senasa las ventas externas se expandieron 40% en toneladas y 36% en ddlares en el primer tri-
mestre. También fueron de una magnitud significativa las ventas de carne y subproductos aviares, del orden del 45% tanto en
toneladas como en dolares. Junto con la buena evolucion de la demanda interna, también sostenida, impulsan la concrecion
de inversiones para ampliar la capacidad productiva y de almacenaje.

La expansion de la industria aceitera se vincula con la disponibilidad de materia prima, gracias a los buenos rendimientos
obtenidos. Son de destacar en el sector las cantidades exportadas, aiin con precios que han dismunido.

En el primer trimestre la industria textil se encontraba trabajando con un buen nivel productivo, con la excepcion de los hilados
sintéticos, y el cuero bovino curtido. Crecieron la produccion de fibras sintéticas (70,7%), los hilados celulésicos (38%) y el
calzado deportivo (24,8%). Si bien se contina sustituyendo importaciones en algunos rubros, en otros, el ingreso de material
importado proveniente de paises muy competitivos sigue generando el reclamo de los sectores privados para el establecimien-
to de regulaciones que moderen el impacto de la liberacién del comercio internacional a partir de la finalizacion del Acuerdo de
Textiles y Vestimenta, y el apoyo a una politica de inversiones que permita mejorar la productividad sectorial.

En el sector papelero se observé, por un lado, un notorio aumento del papel para diarios (41,3%), pero por el otro una baja en
la produccidn de pasta de papel (-4,5%). El buen nivel de actividad de editoriales e imprentas y las exportaciones, en particular
de los papeles para impresion, ha incidido en la utilizacién de la capacidad instalada en la industria que en promedio se ubicé
en 84,3%. Los 0,7 puntos porcentuales por debajo de la del primer trimestre del afio anterior, se debieron a la concrecion de
inversiones que han ampliado la capacidad instalada en el transcurso del 2004.

Entre los productos quimicos y derivados del petréleo predominaron alzas en sus niveles productivos con respecto al afio
anterior. Los mayores aumentos se observaron en la produccion de fuel oil (25,3%), PVC (17,4%), neumaticos (16,2%), negro
de humo (14%) y urea (9,8%). Un escalon méas abajo se situaron los incrementos en: isopropanol (4,2%), jabones (3,2%), poli-
propileno (2,4%), gas oil (1,6%), petréleo procesado (1,1%) y caucho sintético (0,4%). A su vez, las principales disminuciones
tuvieron lugar en la elaboracion de: &cido sulfdrico (-9,4%), polietileno (-8,3%), cloro (-3,9%), soda caustica (-3,6%) y naftas
(-1,8%).

El perfil productivo en las areas de refinacion de petréleo continta caracterizado por un aumento en la produccion de fuel oil
que opera como sustituto del gas, a raiz de la escasez local de este combustible y el aumento registrado en el precio interna-
cional del petréleo crudo. Al tiempo que se not6 la recuperacion de la economia, en el segundo trimestre de 2003, se observd
un cambio en el patron de comportamiento de la demanda de naftas. Comenzaron a crecer las ventas de las de calidad ultra y
se redujeron las de calidad inferior o comin. Este cambio también se reflej6 en el mix de produccion. De todos modos la parti-
cipacion de las naftas en el mercado de combustibles local fue decayendo hasta representar el 18,3% en el primer trimestre de
2005, mientras que el gas oil y el GNC abastecen el 65,3% y 16,4%, respectivamente (Grafico 18). Las ventas de éste Ultimo
crecieron 6,4% en el trimestre, algo por encima del 5,7% y 4,6% registrados en las de gas oil y naftas, respectivamente.

El buen desempefio de la industria automotriz y de la demanda externa ha impulsado la produccion total de neumaticos cuya

7 Programa de Uso Racional del gas natural, Resolucion 415/04.



Gréfico 18
Produccién y ventas al mercado interno de naftas
En miles de metros clbicos
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Gréfico 19
Despachos de cemento en el mercado interno
En miles de toneladas
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industria se encontraba trabajando en marzo
de 2005 al 96% de su capacidad instalada,
mientras que un afio atrds ese porcentaje
de utilizacién alcanzaba al 88%. El sector se
encuentra ejecutando importantes planes de
inversion, ante perspectivas favorables sobre
la evolucion de la demanda.

Las ventas de medicamentos se redujeron
0,9% en el primer trimestre, en parte como
resultado del aumento de precios en ciertos
productos, pero se recuperaron en los meses
posteriores de abril (6,1% i.a.) y mayo (21%
i.a.). La facturacion® de la industria dirigida al
mercado interno crecié en el periodo 26,9%,
cifra en la cual pesan el aumento de los de
produccion nacional y principalmente de los
importados, en tanto que las exportaciones
sufrieron una baja considerable.

La rama de produccion y ventas de los prin-
cipales insumos para la construccion mostro
disimiles signos de variacion. Por un lado cre-
cieron los despachos de cemento (11,4%),
de asfaltos (23,8%) y de vidrios (12,8%) y
por otro se redujeron las producciones de
pinturas (-5,2%) y ceramicos (-0,8%) y las
ventas de tubos sin costura (-1,8%) destina-
dos a abastecer obras publicas y privadas. El
firme aumento en los permisos de edificacion
en una némina de 42 municipios desde enero
a mayo de 2005 y los multiples anuncios de
inversiones en la construccion de edificios en
los principales centros urbanos permiten pre-
ver buenas perspectivas para los insumos de
la actividad.

En la industria siderurgica se observaron nue-
vas alzas en el dltimo trimestre en las diferen-
tes etapas de elaboracion, con una utilizacion
de la capacidad instalada que es de las mas
elevadas. En marzo alcanzaba a 98,4%. Las
subas oscilaron entre 10,3% en el caso de
los laminados planos y 0,8% en los tubos sin
costura, con alzas de 6,9% en acero crudo;
5,7%, en hierro primario; 5,1%, los laminados
en frio y 1,7%, los laminados no planos. Es-
tos incrementos se dirigen a abastecer tanto
al mercado interno como al externo, motori-
zado el primero por las industrias automotriz,
agroindustrias, metalmecanicas y la construc-
cion. Las principales firmas siderdrgicas han
confirmado inversiones que permitiran am-

pliar la oferta, mejorar la productividad e incorporar mayor valor agregado a la produccion doméstica. Se expandi6 también en
el trimestre la produccion de zinc (2%), pero disminuyd la de aluminio primario (-1,4%) cuya planta viene operando con plena

utilizacion de la capacidad.

8 Resultados de la encuesta realizada por el INDEC a la industria farmacéutica en el primer trimestre de 2005.
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En el primer trimestre de 2005 la industria
automotriz volvié a mostrar destacados au-
mentos en las ventas de vehiculos nacionales
(41,7%) e importados (30,7%) y en el segun- Industria sidertrgica
do se mantleqe este mayor dlnamlsmo de las En miles de toneladas
ventas de vehiculos de origen nacional (30,7%
y 25,5%, respectivamente). Las 196.560 uni-
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dades vendidas en el primer semestre estan
proyectando un mercado de 400.000 vehicu- i ‘ M [
los para el afio, de manera tal que se ubica- ~/\ f\/\ J \/
. 0 . o ;
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= ventas externas efectuadas en igual periodo J N
de 2004, gracias a una sostenida politica de 200 AV
apertura de nuevos mercados, mientras que v
el resto se dirigié al consumo interno junto con 250 4
una desacumulacion de inventarios. La mejo_ Ene Abr Jul Oct Ene Abr Jul Oct Ene Abr Jul Oct Ene Abr Jul Oct Ene Abr Jul Oct Ene Abr

. . . 00 01 02 03 04 05
ra en los ingresos y en el acceso al sistema fi-

nanciero determinaron la recuperacion de las
ventas totales al mercado interno, con la parti-
cularidad de una alta participacion de las uni-
dades importadas en el total de ventas (64,3%
en promedio en el semestre). Este aumento
de las importaciones profundizé el déficit en

el intercambio 31% con respecto al primer Produccion y ventas de autos

semestre de 2004. No obstante, se advierte En unidades

una creciente participacion de autopartes de

fabricacion nacional que antes se importaban. 60.000

Como incentivo a este desempefio se pondré

en marcha un plan de reintegros de hasta 50.000 A [ Vs, Migeitnles S
8% para la compra de autopartes locales que ViasNacionales
beneficiara a las automotrices que fabriquen — Producci6n nacional

40.000

nuevos modelos. Se espera con esta medida
dinamizar la produccion doméstica y al mismo
tiempo inducir a una baja en los precios de L
los vehiculos.

20.000 A
La fabricacién de tractores se retrajo (-9,5%)
con relacion al primer trimestre de 2004,
luego de haberse triplicado en los dos afos
anteriores. Las ventas de maquinaria agricola,
también mostraron Cal’das interanuales' Las Ene Jul Ene Jul Ene Jul Ene Jul Ene Jul Ene Jul Ene Jul Ene Jul Ene Jul Ene Jul Ene
unidades vendidas se redujeron 21,8%, mos- 5 9% 97 9% 9 0 o1 02 03 04 05
trando una mayor contraccion las de origen
importado (-34,3%), de modo que las nacio-
nales recuperaron mas de la mitad de parti-
cipacién en el mercado. Si se tiene en cuenta
la facturacion, en cambio, hubo un incremento en el equipo nacional del 17,7%°. La baja en el total de unidades vendidas se
debid a las menores entregas de tractores (-10,6%), cosechadoras (-43,1%), sembradoras (-35,2%) e implementos (-15,1%).
La menor demanda pudo deberse a que todos estos bienes registraron un incremento en los precios medios, las cosechadoras,
36%, los implementos, 34%, las sembradoras, 29% y los tractores, 1,1%.
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9 EI'INDEC realiza una encuesta sobre la industria de maquinaria agricola, efectuada a 50 empresas que constituyen el ntcleo del sector e incluye tanto a las
que fabrican como a las que comercializan productos importados.



La fabricacién de bienes de consumo dura-
bles continda siendo una de las mas dinami-

Ventas de electrodomésticos y articulos para el cas, junto conlos automotores. En el trimestre
crecieron tanto la produccién de los denomi-

hogar a precios constantes y precios implicitos nados “linea blanca™ refrigeradores (71,8%),

Indices base 2003 = 100 acondicionadores (60,3%), lavarropas (25%),
secarropas (39,9%), cocinas a gas (4,1%),
0 congeladores (1,4%), como los de la “linea
Ventas a precios constantes marron”: televisores color (76,4%), videogra-
110 badores y videorreproductores (27,3%), re-
productores de discos y DVD (58,1%). Dismi-
nuyd, en cambio, la produccién de teléfonos

290 T

== Precios implicitos (eje der.)

240 + 100

% particulares (-36,6%) y calefactores y estufas §
T (-2,6%), en la comparacion interanual. La en- 2
° cuesta que elabora el INDEC a los comercios &
140 1 70 de electrodomésticos indicé un incremento de 5
las ventas a precios constantes de 47,8% en =
60 i ; Q
o | el primer trimestre ante una moderada suba 2
5 en los precios (3,1%) (Grafico 21). La mejor
oferta de créditos y la existencia de un con-
Y Y sumo “rezagado” de este tipo de bienes ha
E MM J S N EMMJ S N EMMJ S N E M . T, )
2 @ 2 @ tenido también un impacto sobre el consumo

que se tradujo en fuertes subas de las impor-

taciones. Esto ha llevado a la implementacion

de acuerdos de comercio entre privados y el reclamo a las autoridades para la proteccion de la produccion local. En este
sentido, se estudia la utilizacion de clausulas de salvaguarda con Brasil ante un aumento subito de las importaciones por en-
cima de determinadas cuotas.

Superados estos niveles las

compras pagarian el AEC (aran-

cel externo comdn) que tributan

EMI - Evolucion de la produccion y tasa los terceros paises.
de utilizacion de la capacidad productiva
Variaciones porcentuales 4.2 Evolucion reciente a
mayo de 2005
Evolucion de la produccion sectorial Utilizacion . .
dela El Estimador Mensual Industrial
Concepto . .
capacidad (EMI) present6 en mayo el ma-
May 05/ May 05/ En-May 05/ m"d‘é‘;“"a yor valor de la serie historica
* H a) . .
AT MR ARG B desestacionalizada. La suba de
NIVEL GENERAL 1.2 8,4 74 70,6 1,2% con el mes anterior man-
Industria Alimenticia 2,4 37 45 70,6 tiene la tendencia positiva que
Productos de tabaco 0.9 26 11,2 615 se adwertg d;(s)g‘; el segundo
Industria textil 94 12,2 7,3 83,3 m.m‘,asne € y que .per—
miti6 acumular, desde abril de
Papel y sus manufacturas 2,4 22,6 9,0 85,7 ese afio hasta ahora, un 40%
Edicion e Impresion -4,6 15,8 91 73,0 de crecimiento.
Refinacion de petréleo -1,1 -3,5 -0,6 83,8
Sustancias y productos quimicos 13 7.4 7,3 76,5 En Tayo de 2005 lz mayf)r parte
Productos de caucho y plastico -1,7 10,2 79 65,7 e 0s s.ecmres ODSENo .V?”a_
_ 3 ciones interanuales positivas.
Productos minerales no metalicos -1,1 14,4 14,5 57,1 A nivel de blogues los mejores
Industrias metalicas basicas 6,2 13,1 8,1 98,3 desempeﬁos Correspondieron
Vehiculos automotores -1,0 25,4 31,0 40,9 a las industrias productoras
Resto de la industria 17 53 62 64,5 de bienes exportables, como
metalmecanica la automotriz, y de bienes diri-
gidos al mercado interno tales
(*) Variaciones de las series desestacionalizadas como editoriales e imprentas e
Fuente: INDEC. industria del papel, los insumos

de la construccion y las meta-
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licas bésicas, aunque también fue digno de
destacar el alza de los textiles y productos de
caucho y plastico. El mayor incremento siguié
manifestandose alli donde la utilizacion de la
capacidad instalada es, en general, inferior a
la media. Esta se ubicé en 70,6 para el total de
los sectores relevados, 1,7 puntos por encima
de mayo de 2004.

En la encuesta cualitativa que acompafia al
Gltimo comunicado del EMI que publica el IN-
DEC, correspondiente al mes de junio de 2005,
las firmas consultadas continuaron mostran-
do buenas expectativas sobre el desempefio
sectorial. Las demandas interna y externa
continuaron mostrando un saldo de expecta-
tivas positivo entre los que esperaban un au-
mento y los que esperaban una disminucion,
y lo mismo ocurrié con relacion a los envios al
Mercosur. También predominé un saldo posi-
tivo de respuestas para las importaciones de
insumos, aungue fue negativo para las prove-
nientes del Mercosur, en un contexto donde
el 57,9% de las empresas utiliza insumos que
son hasta en un 80% de origen importado.
Las expectativas sobre el uso de la capacidad
instalada consideraban una mayor proporcion
de mejoras que de bajas y, en el caso de los
stocks de productos terminados, era superior
el porcentaje que esperaba una disminucion.
El 74,6% de las empresas consultadas utili-
zarfa en junio mas del 60% de su capacidad
instalada. Con respecto al personal empleado
y las horas trabajadas, las respuestas netas
también fueron positivas. EI 87,3% de los en-
cuestados no esperaba cambios significativos
en sus necesidades crediticias respecto del
mes anterior, y el 10,9% anticipa una suba.

El bloque de la industria alimenticia presentd
un incremento del 3,7% i.a. en el mes, con
alzas en todos sus componentes. Si bien la
variacion de la serie desestacionalizada con
respecto al mes anterior arrojo una baja de
2,4%, con relacion a diciembre de 2004 el
alzallegaa 2,9%. La utilizacion de la capaci-
dad instalada (70,6%), igual que la del nivel
general, resulté un poco inferior a la vigente
en igual mes del afio anterior. Los principa-
les crecimientos se verificaron en las pro-
ducciones de carnes blancas (19,9%), yerba
mate elaborada (13,6%), aceites y subpro-
ductos (8,1%) y lacteos (7,3%). En el prime-
ro y ultimo de los sectores mencionados el
dinamismo de las exportaciones explica las
expansiones observadas, mientras que en el
caso de la yerba mate la anticipacion a posi-
bles aumentos de costos origind el aumento
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Encuesta cualitativa de expectativas
Saldo de respuestas positivas
Promedio ultimos siete meses (*)
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(*) Se calcula como diferencia de la cantidad de respuestas positivas y nega-
tivas. Esta disponible sélo para los meses de febrero, marzo, mayo, junio,
agosto, septiembre y noviembre de cada afio.

Fuente: INDEC.

de las existencias. En aceites el motivo fue la cosecha récord de granos oleaginosos.



La industria textil crecié en mayo 12,2% i.a. y acumul6 un alza de 7,3% en los primeros cinco meses, con un porcentaje de
utilizacion de la capacidad instalada (83,3%), algo superior comparando con el mismo periodo. Esto se di6 en un contexto
donde las inversiones realizadas durante 2004 procuraron ampliar la capacidad y elevar la competitividad ante el ingreso de
importaciones que amenazan la participacion de mercado de los productores locales. Estos han renovado en los ltimos meses
los acuerdos contraidos el afio anterior y se beneficiarian también de la implementacion de una medida que eleve los aranceles
a productos brasilefios cuando las importaciones superen determinados niveles.

La industria papelera asi como la de editoriales e imprentas mostrd alzas de 22,6% i.a. y 15,8% i.a., respectivamente en el
mes de mayo, acumulando alzas del 9% y 9,7% en los cinco primeros meses. Con respecto al mes anterior, el primero de los
sectores viene creciendo desde hace 4 meses consecutivos y si bien la actividad de edicion e impresion se redujo (-4,6%), es
la primera baja de modo que no se puede tomar como un cambio de tendencia. La buena evolucion de los papeles para diarios
e impresion, asi como para envases y embalajes se debe a la firmeza de las demandas interna y externa que implico también
alzas en los niveles de utilizacion de la capacidad instalada con relacion a los de un afio atras.

La refinacion de petréleo mantiene un comportamiento contractivo (-3,5% i.a.), de mayor magnitud que el acumulado hasta
mayo (-0,6% i.a.), y que se confirma con la variacion desestacionalizada que mostr6 un signo negativo (-1,1%) por tercer tri-
mestre consecutivo. No obstante, en los cinco primeros meses del afio se observaron aumentos en la produccién de: fuel oil,
asfaltos, naftas, gas licuado de petréleo, lubricantesy gas oil y bajas en la de diesel oil.

El bloque de sustancias y productos quimicos registré un aumento de 7,4% i.a. en el mes de mayo. Con la excepcion de las
materias primas plasticas y caucho sintético, cuya produccion disminuy6 (2,6%), el resto de los sectores mostrd variacio-
nes positivas. Aumento la elaboracion de productos farmacéuticos (11,2% i.a.), detergentes, jabones y productos personales
(11,1% i.a.), gases industriales (9,6%.i.a.), productos quimicos basicos (4,3% i.a.) y agroquimicos (4,1% i.a.). El buen nivel
de la demanda interna promovid la expansion de los productos personales y agroquimicos que se encuentran concretando in-
versiones para ampliar y mejorar la capacidad productiva asi como sustituir importaciones. Por su parte, el desempefio de las
industrias metalmecanica, metallrgica y quimica requiere una mayor demanda de gases. En cuanto a la baja en las materias
primas plasticas, el ingreso de polimeros provenientes de Brasil afectaria el mercado local.

En el blogue de productos de caucho y plastico, el crecimiento (10,2% i.a.) se debi6 principalmente al alza en neumaticos
(22,6% i.a.). y en menor medida en las manufacturas de plastico (7,7% i.a.). La demanda de la industria automotriz y de
los mercados externos impulsa el importante aumento en la produccion de neumaticos, sector en el cual la utilizacion de la
capacidad instalada alcanzé en el Gltimo mes a 96%, mientras que en igual mes del afio anterior operaba con un 89%. Aquel
porcentaje se espera que disminuya cuando se pongan en marcha las inversiones en curso para expandir la produccion de
cubiertas radiales para camiones y dmnibus. Con respecto a las manufacturas de plastico también se not6 un incremento de
la demanda pero las dificultades en trasladar los aumentos de costos, derivados principalmente del aumento del precio del
petréleo, a los precios de los bienes finales estaria condicionando futuras inversiones.

En el alza del bloque de los productos minerales no metélicos (14,4% i.a.) se destacaron los incrementos productivos de otros
materiales de construccion (29,3% i.a.) y cemento (26,4% i.a.). El buen nivel de las obras publicas y privadas, dedicadas a
pavimentacion y viviendas, ha dinamizado los despachos a granel y en bolsas, indicadores que tanto las obras de gran enver-
gadura como las de menor porte expanden las ventas. La produccion de vidrios, en cambio, se contrajo en el mes bajo andlisis
(-9,7% i.a.).

Las industrias metalicas basicas se expandieron 13,1% i.a. en el mes, de modo que el nivel de acero crudo constituy6 un récord
histérico mensual. El consumo de acero se mantiene firme, gracias al impulso de las actividades de la construccion, el agro y
la industria y a la economia china. Por su parte la baja en el precio internacional se debi6 a los altos niveles de stocks que se
constituyeron el afio pasado.

Como ya se comentd més arriba el rubro de automotores continu6 siendo el de mayor crecimiento en el periodo (25,4% i.a.)
y en el acumulado de los cinco primeros meses (31%). El bloque, que registra el menor nivel de utilizacion de la capacidad
instalada (40,9%), indicaria que tiene aln una gran capacidad de expansion. En el buen desempefio del mercado interno se
destaca ahora la mayor participacion de los vehiculos de origen nacional, aunque sigue siendo muy relevante la venta de im-
portados, caracterizados por un tamafio y precio inferiores. La programada liberacion del comercio sectorial con Brasil en 2006
se postergaria, dadas las asimetrias que afectan la radicacion de inversiones de terminales y autopartistas.

La industria metalmecanica también presenté variaciones positivas en la comparacion con igual mes del afio anterior (5,3%
i.a.) y contra los cinco meses del 2004 (6,2% i.a.) pero a un ritmo un poco inferior al que venia creciendo durante los 2 afios
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previos. Tamhién en este bloque el nivel de utilizacion de la capacidad y la relacion del indice con el afio base (esta casi un 20%
por debajo del del afio 1997) indican la existencia de una potencial expansion que se sustenta en la dinamica que vienen mos-
trando tanto la industria de productores de maquinaria agricola, de maquinas-herrramientas y de bienes de consumo durable.
Una limitante a esta expansion es el ingreso de bienes provenientes de Brasil, en condiciones competitivas dada la diferencia
de escala. Asi, se han concretado convenios en diversos sectores como lavarropas y televisores para limitar el desplazamiento
de la industria local en el mercado.

5. Sector agropecuario
5.1 Situacién general

Tal como se anticipd en el Informe Econémico anterior, durante el primer trimestre de 2005 continud la recuperacion del nivel
de actividad del sector agropecuario que se venia observando desde el segundo semestre del afio 2004, ahora mas apoyada
en el desempefio de las actividades agricolas, aunque también el sector pecuario tuvo un comportamiento expansivo. Segin
la estimacion preliminar de la Direccion Nacional de Cuentas Nacionales (DNCN) del INDEC, en el primer cuarto del afio el valor
agregado del sector tuvo un alza de 8,8% i.a.

Los Cultivos Agricolas tuvieron un aumento de 11,2% i.a., basado en el crecimiento de 19,8% en la rama Cereales, Oleaginosas
y Pastos Forrajeros. Por su parte, la Cria de Animales subi6 3,3%, mientras que los Servicios Agricolas y Pecuarios aumentaron
8,2%. La Pesca, en cambio, mostrd una baja de 17% i.a. en el primer trimestre, segun las estimaciones del valor agregado
de la DNCN basadas en la estadistica de desembarcos de la Direccion Nacional de Pesca y Acuicultura de la SAGPyA. En este
periodo disminuyeron fuertemente las capturas de crustaceos (-68,9%) y también las de pescados (-15,3%); en cambio, se
recuperaron los desembarcos de moluscos (64,5%), debido a las mayores capturas de calamar.

Los precios implicitos en el valor agregado del sector agropecuario tuvieron una caida de 9,9% i.a. Influyé mucho en este re-
sultado la disminuci6n ocurrida en los precios de los cereales y oleaginosas. Asi, los precios implicitos de los Cultivos Agricolas
sufrieron una baja de 17,2% i.a., mientras que los de la Cria de Animales, en cambio, tuvieron un aumento de 14,5%.

Las previsiones sobre el nivel de actividad agropecuaria para el segundo trimestre de 2005, basadas en el comportamiento
de las actividades de mayor incidencia en el periodo —fundamentalmente las producciones de cereales y oleaginosas, y en
menor medida las de ganado vacuno, leche, lana y granja— permiten asegurar un crecimiento atin mayor que el alcanzado en
el primero. Esto se debe a los prondsticos de que se alcanzara una produccion récord de cereales y oleaginosas en la campafia
2004/05, en especial los de verano, que tienen alta incidencia en dicho periodo.

Los precios internos de los principales cereales y oleaginosas tuvieron cierta recuperacion entre marzo y abril, pero los precios
de los cereales volvieron a mostrar debilidad en los Ultimos meses, mientras los de las oleaginosas se mantuvieron relativa-
mente firmes y con tendencia a una recuperacion. De todas maneras, considerando el primer semestre en su conjunto, el nivel
de los precios resultd afectado después de las marcadas bajas ocurridas en la segunda mitad de 2004. En efecto, comparando
los precios internos del primer semestre de 2004 con los de igual periodo de afio pasado, se advierten bajas de 18,2% en el
caso del trigo, de 23,9% en el del maiz y de 32,9% en el caso del sorgo granifero. En las oleaginosas se observé una baja de
24,3% en los precios de la soja, y en los del girasol de 8,8%. Cabe recordar que estas comparaciones se refieren a un periodo
en el cual las cotizaciones de algunos de estos productos alcanzaron niveles muy altos, como es el caso de la soja.

En tanto, los precios de exportacion de los granos, que habian sufrido una baja significativa sobre fines de 2004, tuvieron
una modesta recuperacion en el curso del primer semestre de 2005, algo mas pronunciada en los casos del trigo, la soja y el
girasol. En los dltimos meses se estan produciendo altibajos cotidianos en las cotizaciones internacionales como consecuencia
de las especulaciones y los informes oficiales sobre la marcha de las condiciones meteoroldgicas y el estado de los cultivos de
granos en los Estados Unidos, dentro de lo que se denomina “mercado climatico”. A mediados de julio se estimaba que habra
cierto impacto sobre el volumen de las cosechas en ese pais por la falta de lluvias en algunas regiones, lo cual esta empujando
alzas en los precios. De todas formas, aln resulta prematuro extraer conclusiones definitivas acerca de estos prondsticos.

En el sector pecuario continta observando un alto dinamismo la actividad de la ganaderia vacuna. La oferta de ganado para
faena en el primer semestre de 2005 se mantuvo en niveles muy similares a los del mismo periodo del afio pasado, a pesar de
lo cual los precios del ganado en pie -promedio nominal de todas las categorias en el Mercado de Liniers- crecieron un 15,4%
interanual. Fundamentalmente es la demanda externa la que ha sostenido las cotizaciones del ganado, porque el consumo
interno se redujo levemente ante la escalada de los precios de la carne. En efecto, segun las estadisticas de comercio exterior
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Evolucion de los precios del sector agropecuario
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del INDEC, las exportaciones de carne vacuna crecieron el 40% en los primeros cinco meses de 2005 con respecto a igual
periodo del afio pasado, tanto en volumen como en valor. Cabe recordar que la cantidad de carne vacuna exportada en 2004
fue la més alta desde 1979, por lo cual, de mantenerse la tendencia de la primera parte del afio, es probable que se alcance
un récord de ventas durante 2005.

5.2 Situaciény perspectivas de la produccion de granos

Las estimaciones de la SAGPyA correspondientes a la campafia agricola 2004/05 indican que la superficie cultivada con cerea-
les aumento el 4,8% con respecto al periodo anterior. Ese aumento equivale a una superficie de 574.000 hectareas, segun los
célculos mas recientes de dicha fuente. En tanto, la produccion seria 19,7% mas alta que la obtenida en el ciclo 2003/04, con
un récord de casi 41 millones de toneladas, esto es, 6,8 millones de toneladas mas, gracias al incremento de los rindes.

La superficie cultivada con trigo se increment6 el 3,6%, proporcién equivalente a 220 mil hectéreas. Por su parte, la produccion
habria alcanzado a 16 millones de toneladas, un 9,9% mas alta que la del ciclo anterior. Ello equivale a mas de 1,4 millones de
toneladas, volumen que serda volcado integramente a la exportacion y ayudara a mitigar la fuerte baja de los precios.

La superficie cultivada con maiz seria un 14,8% superior a la del ciclo pasado; esto representa unas 441 mil hectareas mas.
En tanto, la produccidn alcanzaria los 19,5 millones de toneladas, un 30% mas que en la campafia anterior. Se alcanzaria asi
un nuevo récord de produccion, superando al registrado en la campafia 1997/98 y se aumentara el saldo exportable de este
cereal forrajero.

También crecid 15,2% la superficie cultivada con sorgo granifero, de la cual se espera una produccion de 2,9 millones de
toneladas, un 34,3% mayor a la del ciclo pasado; en tanto se corrigio a la baja la superficie con arroz, que ahora muestra una
disminucion del 4,3%, mientras que la produccion resultaria 1% inferior, con poco mas de un millén de toneladas. Las super-
ficies con avena y cebada cervecera se redujeron el 1,8% y el 20,7%, respectivamente.

Por su parte, las oleaginosas muestran un leve aumento del 0,3% en la superficie total dedicada, proporcién equivalente a poco
mas de 50 mil hectareas. Pero la produccion total creceria el 21%, alcanzando un récord de 42,47 millones de toneladas, casi
7,4 millones de toneladas mas que en la camparia anterior.

La superficie cultivada con soja habria disminuido apenas el 0,8% con respecto del area récord de la campafia anterior, es
decir, unas 110 mil hectareas. Sin embargo, la produccion alcanzaria un récord de 38,3 millones de toneladas, con un alza del
21,3% con relacion al ciclo anterior.

Para el mani se estimd un aumento del 24,6% en la superficie sembrada, mientras que la de girasol crecié el 5%, la de lino el
28,5% y la de cartamo el 63,3%. En cambio, disminuyd el 11,1% la superficie con colza. Fueron significativos los aumentos
de la produccion de mani, un 39,9%, y de girasol, un 15,5%.

De tal modo, la superficie total sembrada con cereales y oleaginosas habria crecido el 2,2% con respecto a la del ciclo pasado,
alcanzando a 29,09 millones de hectéareas, la mayor superficie con dichos cultivos en toda la serie histérica. Si se cumplen los
prondsticos la produccion total de granos alcanzara 83,4 millones de toneladas, un 20,4% mas que en el periodo anterior y muy
superior al récord de 70,7 millones que se obtuvo en la campafia 2002/03.

5.3 Situacion de otros cultivos

Las estimaciones disponibles de cultivos extrapampeanos de la campafia 2004/05 sefialan que se produjo un aumento Sig-
nificativo en la superficie sembrada con algoddn, la cual llegé a 404 mil hectéreas, un 52,5% mas que la del ciclo anterior, lo
cual equivale a 139 mil hectareas. Esta camparfia es la segunda de fuerte recuperacion después del verdadero derrumbe de la
produccion algodonera que se registré en las campafias 2001/02 y 2002/03. La produccion, por su parte, habria alcanzado a
415 mil toneladas, un 18,5% mas alta que la del ciclo anterior debido a la baja de los rendimientos unitarios.

Se ha estimado también un aumento de 12,9% i.a. en la superficie sembrada con poroto seco. La produccion, por su parte,
crecio 13,7% i..a., alcanzando las 172 mil toneladas, 21 mil toneladas mas que en ciclo anterior.

5.4 Situacion de las actividades pecuarias

En el primer trimestre de 2005 la oferta registrada de ganado vacuno para faena comercial, expresada en cabezas, se re-
dujo 2,3% i.a. Asi, durante el primer cuarto de 2005 la faena registrada por la ONCCA alcanz6 a 3,33 millones de cabezas.



Indicadores de la Actividad Agropecuaria y la Pesca (*)

1. Produccién agricola (en tn) 4. Superficie sembrada con cereales,oleaginosas, algodon y
poroto (en ha)

Productos Campafia Var. Cultivos Campafia Var.
2003/04 2004/05 % 2003/04 2004/05 %
Cereales Cereales
- Arroz 1.060.100 1.050.000 -1,0 . Alpiste 16.300 14.000 -141
. Maiz 15.000.000 19.500.000 30,0 . Arroz 172.500 165.000 -4,3
. Sorgo 2.160.000 2.900.000 34,3 . Avena 1.344.000 1.320.000 -1,8
. Trigo 14.560.000 16.000.000 9,9 . Cebada 343.100 272.000 -20,7 %‘
cervecera =
- Otros cereales (1) 1.416.600 1.476.900 43 . Cebada 25.100 26.000 3,6 &
forrajera E
Total cereales 34.196.700 40.926.900 19,7 . Centeno 340.500 287.000 =ilisy 7 5
Oleaginosas . Maiz 2.988.400 3.430.000 14,8 2
. Girasol 3.161.000 3.650.000 1515 . Mijo 50.000 37.000 -26,0
. Lino 29.300 36.000 22,9 . Sorgo 545.100 628.000 15,2
granifero
. Mani 293.000 410.000 39,9 . Trigo 6.040.000 6.260.000 3,6
. Soja 31.576.800 38.300.000 21,3 Total | 11.865.000 12.439.000 4.8
- Otras oleaginosas (2) 38.000 77.000 102,6 574.000
Total oleaginosas 35.098.100 42.473.000 21,0
Cultivos Industriales Oleaginosas
. Algodén 350.100 415.000 18,5 . Cartamo 30.000 49.000 63,3
. Cafia de azlicar 14.741.789 16.964.384 15,1 . Colza 18.000 16.000 -11,1
. Tabaco 122.558 157.294 28,3 . Girasol 1.848.000 1.941.000 50
.Té(3) 303.014 341.484 12,7 . Lino 28.800 37.000 28,5
. Uva para vinificar 2.193.383 2.501.070 14,0 . Mani 170.200 212.000 24,6
. Yerba mate 251.922 265.181 5,3 . Soja 14.509.600 14.400.400 -0,8
Hortalizas Total Il 16.604.600 16.655.400 0,3
y Legumbres
. Ajo 145.891 142.735 -2,2
. Cebolla 697.251 718.484 3,0
. Papa 1.944.129 1.870.629 -3,8 Total I+l 28.469.600 29.094.400 2,2
. Poroto seco 151.300 172.000 13,7
2. Produccién pecuaria
2004 (I trim) 2005 (I trim) % Otros
. Vacunos - faena (4) 2.829.080 2.822.951 -0,2 . Algodén 265.000 404.000 52,5
. Porcinos - faena (4) 373.969 451.199 20,7 . Poroto seco 133.800 151.000 12,9
. Aves - faena (5) 91.554 101.724 111 Total Il 398.800 555.000 39,2
. Leche (6) 2.231.831 2.322.472 41
3. Pesca
2004 (Itrim) 2005 (Itim) % Total I+11+11l
. Capturas maritimas (7) 206.117 197.416 -4,2 28.868.400 29.649.400 2,7

*) Estimaciones provisorias. Informacion disponible al 11 de julio de 2005.

1) Incluye alpiste, avena, cebada cervecera, cebada forrajera, centeno y mijo.

2) Incluye cértamo y colza.

3) Los datos corresponden a las campafias 2001/02 y 2002/03.

4) Faena fiscalizada por el SENASA, en cabezas. (5) Faena fiscalizada por el SENASA, en miles de aves.

6) En miles de litros.

7) En toneladas

Fuente: Direccion Nacional de Cuentas Nacionales con datos de la SAGPyA, SENASA, INV'y fuentes privadas.

(
(
(
(
(
(
(



o
<
=
=>
=
(&S]
<
(5]
o
©
=
=

Pero mientras que la produccion de carne para
exportacion creci6 43,4% i.a., la oferta para
consumo se redujo 4,2% i.a. El ajuste del con-

sumo interno se produjo por la via de los pre- Ventas en supermercados a precios constantes

cios de la carne al consumidor, ya que éstos Indice original y desestacionalizado.
crecieron 16% en forma interanual, el doble Base 1997 = 100
que el IPC.
160 T
El precio real del novillo en Liniers en el pri-
mer trimestre de 2005 mosf[r() un aymento o L — Indice Indice
del 1,5% con respecto al de igual periodo de desestacionalizado
2004 y del 5% con relacion al cuarto trimes-
tre. Ya en el segundo trimestre de 2005, este 120 +
o ) . a "
indicador volvid a mostrar un mgrementol, en A ‘\/V\ /‘\Iw A
este caso del 2% con respecto a igual periodo J 4 V
del afio pasado y otro del 1,5% con relacion al 100 v
primer trimestre de este afio. Las perspectivas |
de una oferta mas ajustada en los préximos 80 + At
P . N
meses mantendrian la firmeza observada en \\ A VvV V
las cotizaciones del ganado en pie, en general, Vv
y de los novillos, en particular. 60 -

EAJOEAJOEAJOEAJOEAJOEAIJOEA
) o 99 00 01 02 03 04 05
La faena de ganado porcino que fiscaliza el

SENASA continud recuperandose en el primer
trimestre de 2005; asi, la matanza crecid el
20,7% con respecto a igual periodo de 2004.
También la faena de aves muestra un com-
portamiento muy dinamico, ya que se estimé
un alza del 11,1% en el primer trimestre, con respecto a igual periodo del afio pasado. El impulso de esta recuperacion en la
primera parte del afio se vincula especialmente con el importante aumento de las exportaciones de carne aviar, las cuales
apuntan a alcanzar su mayor nivel histérico este afio.

Fuente: INDEC.

Por su parte, la produccion de leche de vaca también continu6 su tendencia creciente, con un aumento algo mas moderado que
lo ocurrido en 2004, que en este caso fue del 4,1% en el primer trimestre con respecto a igual lapso del afio 2003.

5.5 Situacion de la Pesca

En el primer trimestre de 2005 el volumen total de desembarcos de la pesca maritima se redujo 4,2% i.a. En el periodo, el total
de desembarcos informado por la Direccidn Nacional de Pesca y Acuicultura de la SAGPyA fue de algo mas de 197 mil tonela-
das. Como se sefialé al comienzo, cayeron las capturas de pescados y crustaceos, pero se recuperaron las de moluscos.

6. Comercioy Servicios Publicos

La estimacion de las ventas realizadas por los supermercados®® (Encuesta del INDEC) en el mes de mayo sefiala un aumento
de 4,9% i.a. en términos constantes y en el acumulado de los 5 primeros meses muestra una evolucion similar (5,1% i.a.)
ubicandose, no obstante, el indice a valores constantes todavia casi un 20% por debajo del afio base 1997. La variacion de
la serie desestacionalizada, asi como la tendencia ciclo mostraron, a su vez, signos positivos en el (ltimo mes (4,8% y 0,6%,
respectivamente), delineando una trayectoria suavemente creciente durante los dos ultimos afios. Con respecto al desempefio
por tipo de articulos, se notd en el mes de abril un gran dinamismo en las ventas de electronicos (55,6%), seguido en un escalén
inferior por los articulos de limpieza y perfumeria (19,6%), indumentaria (14,9%) y alimentos (10,6%). La evolucion positiva del
consumo se mantuvo relacionada con la baja inflacion y la mejora en los ingresos.

En los centros comerciales, las ventas también continuaron expandiéndose en mayo (5,5% i.a.) pero a un ritmo menor de lo que

10 EI INDEC estima el tltimo mes expandiendo los resultados obtenidos en 29 cadenas consultadas que cubren aproximadamente el 97% de las ventas



lo venian haciendo en los meses previos. En
el dltimo mes el indice a valores constantes
superd en 32% al del afio base. Al igual que en

Ventas en centros de compras, los supermercados, el rubro que mostré ma-
precios y cantidades yor dinamismo fue el de los electrodomésticos
Variacion porcentual interanual (50,2%), gracias a la mayor disponibilidad de
facilidades de pago, junto con los de ropa e
50 1 indumentaria, aunque cabe recordar que en
45 - términos de cantidad de locales este Ultimo
40 ] rubro es el que tiene la mayor participacion
A (49,1%).
35 4 Cantidades _
20 - R El Indicador Sintético de Servicios Publicos =
volvié a expandirse en mayo de 2005, 23,7% =
251 i.a. manteniendo la tendencia positiva que >
20 - viene manifestando desde mediados de 2002. =
15 Las series desestacionalizada y de tendencia- §
ciclo confirman este desempefio con sendas
101 variaciones respecto del mes anterior de 0,5%
5 | | | | | | | ‘ y 0,6%, respectivamente, y determinan valo-
0 || res maximos en ambas series.
EMMJ S NEMMUJI S NE MM
03 04 05 En el Cuadro 7 se puede observar la firmeza
Fuente: INDEC. en el crecimiento de la actividad que registran

los diferentes bloques, aunque se noten va-

riaciones desestacionalizadas negativas, en

algunos, cuando se efectda la comparacion

con el mes anterior. Continlia destacandose la

evolucion de la telefonia celular muy por encima del resto, pero también fueron significativos los avances del transporte de
carga y peajes.

En los sectores de energia se
advirtieron aumentos en la

Evolucion de los servicios publicos generacion de electricidad (5

o 5 130
Variaciones porcentuales !'M’) y de gas ”at““?‘! (16
i.a.%). Aument6 también el

Tipo de servicio 2004/  May 05/ May 05/ En May 05/ consumo de agua potable, en

2003 Abr05(*) May04  En-May 04 la zona de Capital Federal y
Indicador sintético de servicios ptblicos 21,8 0,5 23,7 24,2 Gran Buenos Aires atendida por
Electricidad, gas y agua 8,4 =313 51 44 Aguas Argentinas SA (0,7%). El
Transporte de pasajeros 10,6 -0,2 41 33 alza en la generacion electrica,
Transporte de cargas 94 -0,1 11,3 9,0 que acumula una suba de 5,3%
Pezies 73 07 113 88 en el afio, respondg al aumen-
S - 1‘8 e e to de la demanda interna y de

las exportaciones. La misma se
(*) Variaciones de las series desestacionalizadas abastecié con aportes de la de
Fuente: INDEC origen térmico, mientras que la
hidroeléctrica se redujo.

El transporte de pasajeros crecié en algunas modalidades y se contrajo en otras. Por un lado, se expandié el transporte au-
tomotor (13,3% i.a.), el subterraneo (10,4% i.a.) y el ferroviario urbano (8,3% i.a.) y disminuyeron el de aeronavegacion de
cahotaje (-2,3% i.a.) y el ferroviario interurbano (-1,2% i.a.). Las alzas registradas en los primeros tres medios de transporte
mencionados fueron generalizadas en todas las lineas relevadas de émnibus, subtes y trenes. El servicio de aeronavegacion
comercial, por su parte sefiala un aumento de los pasajeros que utilizaron el servicio internacional (3,8%) y en particular, el de
bandera extranjera (11,7%). Con relacion a la carga transportada se observé una importante alza en la cantidad de toneladas
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acarreadas por el sistema ferroviario (14,7% i.a.) y
en el tonelaje trasladado por las compafiias aéreas
del servicio internacional (10,4% i.a.), mientras que
el de cabotaje se redujo (-4,5% i.a.).

También creci6 la circulacion de automotores medi-
da por los peajes en las rutas nacionales (10% i.a.) y
en los de la Provincia de Buenos Aires (9,8% i.a.), asi
como en los peajes de acceso a la Ciudad de Buenos
Aires (13,1%i.a.), por la mayor afluencia de todo tipo
de vehiculos.

El servicio telefénico mantiene su fuerte expansion
debido al comportamiento del celular que registra un
incremento de 81,3% en los teléfonos en servicio y
74,1% en las llamadas realizadas. En cuanto al ba-
sico, la cantidad de lineas en servicio (7.864 miles),
si bien aumentaron 3,7% con respecto a mayo de
2004, resultaron ser menos de la mitad de la canti-
dad de celulares en servicio (16.584 miles). Se ob-
servaron también subas en las llamadas interurba-
nas (25,5% i.a), urbanas (1,1% i.a.) y en el servicio
internacional, asi como en el nimero de teléfonos
publicos (10,4% i.a.).

Grafico 28
Indicador Sintético de Servicios Publicos
por sector
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Fuente: INDEC.



