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SINTESIS

v’ De acuerdo con datos del Estimador Mensual
Industrial (EMI), la actividad de febrero con rela- N ) .

., . o Cabe sefialar que para obtener resultados mas precisos de la co-
cién a enero de 2003 registra una suba del 1,5% yuntura industrial de enero y febrero de cada afio, es conveniente
en términos desestacionalizados y una caida del utilizar la informacion del primer bimestre en su conjunto, dada la
2,8% con estacionalidad. variabilidad del periodo de vacaciones de las empresas.

La actividad industrial del primer bimestre de 2003
con relacién a diciembre de 2002 registra un in-
cremento del 4,1% en términos
desestacionalizados. Estimador mensual industrial (EMI)

Variacién porcentual
respecto a igual del acumulado

Con relacién a igual mes de 2002, la produccién

manufacturera de febrero de 2003 muestra incre- respecto al mes mesdel  desde enero hasta
mentos  del 17,4% en términos od anterior afio anterior cada mes del
. . eriodo i fi
desestacionalizados y del 17,5% con " cones- deses- cones- deses— oqneen MO
estacionalidad. taciona- tacio—  taciona-  tacio— geymuylado del
lidad nalizado?* lidad nalizado 379 anterior
La variacion acumulada del primer bimestre de 2002
2003, en pomparac[é_n con el mismo periodo del  feprero 24 0.8 16,9 -17.2 -18,5
afio anterior, es positiva en 17,7%. Marzo 42 -14 -22,3 -18,0 -19,8
B , o Abril 76 -01 -151  -18,9 -18,6
Con relacion al comportamiento del indicador de  Mayo 3,6 2,4 -146  -15,9 -17,8
tendencia-ciclo, se observa en febrero una suba julf_ﬂo %g iz B; gg -%,‘71
0 . - . ulio , -1, -12, -13, -16,
del 1,6/ocon respecto a enero; el primer blmegtre Agosto 18 27 85 58 156
muestra un incremento del 2,7% en comparacion  Setiembre -0,3 0,3 -4,6 -6,9 -14,4
con el nivel de diciembre de 2002. Octubre 2,7 1,4 4,2 -3.4 -13,4
. . . . Noviembre 0,1 3,3 0,6 2,3 -12,2
En el primer bimestre de 2003 la industria manu-  Diciembre -2,4 2,6 10,7 9,0 -10,6
facturera presenta un mayor nivel de actividad que 2003
se evidencia en el incremento del4,1%en termi- gnero 13 3.4 17.9 16.6 17.9
nos desestacionalizados con respecto a diciem-  Febrero -2,8 1,5 17,5 17,4 17,7

L En cuanto a la serie desestacionalizada, cabe destacar que la variacion porcentual con respecto al mismo mes del afio anterior puede presentar
diferencias si se la compara con la misma variacion de la serie con estacionalidad. Si bien se trata del mismo mes calendario, existen ciertos factores
como por ejemplo los "dias de actividad" que originan diferencias en el comportamiento de ambas series. Una descripcién mas detallada sobre la
desestacionalizacion del EMI puede encontrarse en la seccion referida a Caracteristicas de los Indicadores.

Gréfico 1. Estimador Mensual Industrial (EMI), serie desestacionalizada e indicador EMI
Tendencia-Ciclo Base 1997 = 100
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Las fechas de difusion de los informes de prensa correspondiente a los préximos meses, se encuentran disponibles en
INTERNET: http://www.indec.mecon.gov.ar/servicio/calenet.htm
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bre de 2002. Asimismo, el indicador de tendencia-ciclo marca una suba del 2,7% en comparacion con el
nivel de diciembre Gltimo. Estos resultados profundizan el proceso de recuperacion de la produccion indus-
trial iniciado en forma incipiente hacia mediados del afio pasado. Mientras que el comienzo de la reactivacion
industrial fue liderado por rubros cuyas producciones son mayoritariamente colocadas en el exterior -se
pueden mencionar las industrias aceitera, siderargica, petroquimica-, en los Ultimos meses se ha sumado
un variado grupo de sectores que iniciaron un proceso de sustitucion de importaciones. Entre ellos se
destacan las industrias textil y metalmecanica excluidos los automotores. Asimismo, acompafados por el
mejor desemperio de la actividad constructora, las producciones de cemento y otros materiales de cons-
truccién han comenzado a recuperarse.

Debe destacarse que, en los Ultimos meses, se ha acentuado la recuperacién de ciertos sectores com-
puestos en gran medida por pequefas y medianas empresas -como las industrias textil y metalmecanica,
con mayores requerimientos de mano de obra y que generan "efectos de derrame positivos" hacia otras
actividades industriales. Esto se evidencia en el sostenido incremento que tuvo la utilizacion de la capaci-
dad instalada de estos sectores, permitiendo la reanudacion de la actividad de plantas productivas que se
encontraban sin operacioén. Al respecto, merece destacarse que varios sectores industriales exhiben capa-
cidades productivas latentes que permitirian satisfacer un potencial incremento de la demanda en los
meses venideros.

v Desde el punto de vista sectorial, las ramas industriales con mejor desemperio en el primer bimestre de
2003, con respecto a igual periodo de 2002, han sido las fabricaciones de tejidos, hilados de algodon y
productos metalmecanicos excluidos los automotores. Por otra parte, sélo cuatro rubros registraron meno-
res niveles de actividad que en el primer bimestre del afio anterior -industria lactea, productos de editoriales
e imprentas, yerba mate elaborada y fibras sintéticas y artificiales-.

v/ Con referencia a la encuesta cualitativa industrial, que mide expectativas de las firmas, se consulté a
los empresarios acerca de las previsiones que tienen para el mes de marzo de 2003 respecto al mes
anterior. Los principales resultados son los siguientes:

- EI 48,0% de las empresas prevé un aumento en la demanda interna para el mes en curso, el 45,3%
anticipa un ritmo estable y el 6,7% de las mismas prevé una disminucién.

- E1 60,6% no prevé cambios en sus exportaciones totales para marzo respecto al mes anterior, el 29,6%
considera un aumento y el 9,8% advierte una disminucién en sus ventas al resto del mundo.

- Respecto de las exportaciones a paises del bloque del Mercosur, el 68,7% no advierte cambios, el 19,4%
anticipa un aumento y el 11,9% opina que disminuiran.

- E169,1% de las firmas no anticipa cambios en sus importaciones totales de insumos, el 26,5% advierte
una subay el 4,4% vislumbra una disminucién.

- Con relacién a las importaciones de paises miembros del Mercosur; el 82,0% no advierte cambios, el
13,1% prevé un aumento y el 4,9% anticipa una disminucion.

- El 65,8% de las firmas no espera cambios en los stocks de productos terminados respecto al mes
anterior, el 21,9% anticipa una baja contra el 12,3% que espera una suba.

- EI 70,7% de las empresas no espera cambios en la utilizacion de la capacidad instalada durante el mes
en curso con relacion a lo observado durante febrero; en tanto el 25,3% advierte una suba contra el 4,0%
gue estima una disminucién.

Grafico 2. Estimador Mensual Industrial (EMI) con estacionalidad y desestacionalizado Base 1997 = 100
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En el mes de febrero de 2003, con respecto a igual mes del afio anterior, los mayores crecimientos corres-
pondieron a tejidos (192,7%), hilados de algodon (129,0%) y metalmecanica excluida la industria automo-
triz (121,8%). Las principales caidas se observaron en lacteos (-18,7%), productos de editoriales e impren-
tas (-15,9%) y yerba mate elaborada (-11,3%).

RUBROS MANUFACTUREROS SELECCIONADOS

Gréfico 3. Variacion porcentual de febrero de 2003 con respecto
aigual periodo del afio anterior
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Durante el primer bimestre del afio 2003, en comparacién con igual periodo del afio anterior, los mayores
crecimientos correspondieron a tejidos (200,6%), hilados de algod6n (125,0%) y metalmecanica excluida la
industria automotriz (98,7%). Las principales caidas se observaron en lacteos (-18,3%), productos de edi-
toriales e imprentas (-13,7%) y yerba mate elaborada (-3,7%).

RUBROS MANUFACTUREROS SELECCIONADOS

Gréfico 4. Variacién porcentual del primer bimestre de 2003 con respecto
aigual periodo del afio anterior
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ANALISIS SECTORIAL: en cada uno de los sectores se describen las tendencias de
productos representativos sobre la base de la informacién disponible a la fecha

Industria alimenticia

La industria alimenticia presenta en el primer
bimestre de 2003 un incremento del 2,4% con
respecto al mismo periodo del afio anterior. El
mejor desempefio se observa en la produccion
de aceites y subproductos oleaginosos (32,7%),
mientras que la principal caida se verifica en la
elaboracion de productos lacteos (-18,3%).

e La elaboracion de carnes rojas presenta un in-

cremento del 1,6% en el primer bimestre de 2003,
con respecto al mismo periodo del afio anterior.
El mercado interno -principal destino de las car-
nes vacunas argentinas- se mantiene relativamen-
te estable, mientras que las exportaciones con-
tinlan sumando nuevos mercados. En el mes de
febrero, el Servicio Nacional de Sanidad y Cali-
dad Agroalimentaria (SENASA) acordo con las
autoridades de Bolivia los mecanismos para la
reapertura de ese mercado, y a comienzos del
corriente mes de marzo Jordania acepté volver a
importar carnes bovinas argentinas. Con estos
dos paises, la Argentina ya recuper6 61 de los
71 mercados que fueron cerrados en 2001 debi-
do al brote de fiebre aftosa. Sin embargo, el
mercado chileno -uno de los principales para las
carnes rojas argentinas y cuya reapertura data
de fines del mes de octubre del afio pasado- se
esta recuperando muy lentamente en los Ultimos
meses como consecuencia de la fuerte compe-
tencia de las carnes brasilefias; actualmente
Brasil es el principal proveedor de la plaza chile-
na.
Un mercado muy importante para las exporta-
ciones carnicas argentinas antes del brote
aftosico del 2001 era Canada. A fines de febrero,
las autoridades sanitarias de dicho pais y de la
Argentina acordaron que el préximo mes de abril
vendrd a nuestro pais una misién técnica cana-
diense para establecer el sistema de aprobacion
de plantas industriales para la exportacion. Cabe
mencionar que en la segunda mitad de la déca-
da pasada, los envios de carne argentina a Ca-
nada tuvieron un importante incremento.

® | a elaboracion de carnes blancas presenta un
incremento del 1,5% en el primer bimestre de
2003 en comparacion con el mismo periodo del
afo anterior. Mientras la demanda interna de cor-
tes aviares se perfila relativamente estable, se
destaca el buen desempefio de las exportacio-
nes.
Cabe recordar que durante el primer bimestre del
afio pasado el sector avicola registré bajos nive-
les de actividad, como consecuencia del impor-
tante encarecimiento de los costos de produc-
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Febrero de 2003
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cion a partir de la devaluacién del peso argentino. Si
bien ello origind un importante incremento en los pre-
cios al consumidor de los distintos cortes aviares -he-
cho que trajo aparejado un menor nivel de consumo per
capita-, a principios de 2003 esta situacién comenzo a
mostrar signos de estabilizacién a un nivel de precio
industrial aceptado en buena medida por el mercado,
evidenciando un leve repunte en la demanda.

En materia de exportaciones, en los Ultimos meses el
volumen de ventas externas de cortes aviares presenta
un incremento significativo, teniendo lugar el abasteci-
miento de nuevas plazas de colocacién. A los merca-
dos tradicionales se han agregado nuevos destinos como
China, Tahiti y Sudéafrica, a los que debe sumarse la
reciente apertura del mercado japonés. Este pais -exi-
gente en materia de sanidad y calidad- representa un
mercado de colocacién muy atractivo dado su elevado
nivel de consumo de carne aviar. Segun fuentes consul-
tadas, la conformacién de una alianza entre una desta-
cada productora local de carne aviar y una empresa
norteamericana lider a escala mundial beneficia el in-
greso de productos argentinos en Japén, que son enva-
sados con la marca de la firma norteamericana.
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e Laindustria lactea presenta una caida del 18,3% en el primer bimestre de 2003 con respecto al mismo

periodo del afio anterior. La actividad de las usinas industriales elaboradoras de productos lacteos se ha
visto muy afectada por la escasa disponibilidad de materia prima. Cabe recordar que en los Gltimos tres
afios la actividad lechera en nuestro pais se ha reducido, alcanzando en el afio 2002 una merma muy
importante. Muchos tambos han abandonado la actividad o han reducido el tamafio de los rodeos lecheros
para dedicarse a la agricultura que presenta una mayor rentabilidad.
La importante disminucion de la oferta de leche cruda ha presionado al alza el precio percibido por el
productor primario en los Ultimos meses. Mientras que en enero el promedio fue de unos 38 a 40 centavos
por litro de leche, para el corriente mes de marzo se estima que se ubicara entre 40 y 45 centavos. Sin
embargo, segln fuentes consultadas, esta mejora alin no alcanza para potenciar la actividad y revertir la
tendencia. La menor elaboracion de la industria lactea ha sido acompafiada por una caida del consumo
interno de productos lacteos, mientras que en los Ultimos meses las exportaciones han ganado participa-
cion relativa.

e Laindustria de aceites y subproductos oleaginosos presenta un incremento del 32,7% en el primer
bimestre de 2003, con respecto al mismo periodo del afio anterior. El aumento del nivel de actividad de la
industria aceitera se vincula con la mayor disponibilidad de materia prima: a la cosecha récord de soja de
la Gltima campafia se ha sumado el importante nivel de retencion de granos oleaginosos (fundamentalmen-
te soja y girasol) por parte de los productores. Estos factores, sumados al incremento de los precios
internacionales de los aceites, han beneficiado notablemente la actividad industrial del complejo oleaginoso
en el primer bimestre del corriente afio. En el caso del aceite de soja, el nivel promedio del precio FOB en
el primer bimestre de 2003 ha superado en un 42% al vigente un afio atras; en el caso del girasol, el
incremento es menor ubicandose en un 4%. El aumento de los precios internacionales de los aceites se
fundamenta en la menor oferta mundial -principalmente por parte de Australia y Canada que sufrieron una
reduccion de las cosechas de colza- junto con una demanda firme.

El excelente desempefio de las exportaciones enfrenta a veces ciertas dificultades que se originan en
medidas proteccionistas que intentan imponer ciertos paises con el objetivo de cerrar su mercado interno
para los aceites argentinos. Con respecto a este tema, resulta interesante mencionar que a fines del mes
de enero pasado la India fall6 a favor de la Argentina al no dar mérito al pedido de salvaguardias que habia
realizado uno de los sectores de la industria aceitera de aquel pais. Desde meses anteriores existia gran
preocupacion por el inicio de la investigacién sobre laimportacion de aceites vegetales por parte de la India
con el objetivo de establecer salvaguardias. Cabe recordar que dicho pais es el principal comprador del
aceite argentino; del total de importacion de aceites por parte de la India aproximadamente un 80% proviene
de nuestro pais.

Por otra parte, cabe recordar que el 23 de septiembre del afio pasado la Organizacién Mundial del Comercio
(OMC) dictaminé que el sistema de bandas de precios aplicado por Chile resultaba incompatible con las
normas agricolas internacionales. Ante el dictamen de la OMC, se esperaba la determinacién acerca del
momento en que Chile debia introducir las reformas. Recientemente la OMC le otorg6 al pais vecino un
plazo de 14 meses a partir del 23 de octubre de 2002 para eliminar dicho sistema, por lo que a mas tardar
el 23 de diciembre del corriente afio las bandas de precios deben ser levantadas.

e La produccion de harina de trigo presenta un incremento del 2,6% en el primer bimestre de 2003 en
comparacion con igual periodo del afio anterior. Este desemperio de la oferta productiva se vincula con
cierta recuperacion que presenta el consumo interno. Debe destacarse que el mercado local ha mostrado
comportamientos disimiles. Segun fuentes consultadas, mientras que la demanda de harina de trigo desti-
nada a la elaboracion de productos farinaceos de alto contenido de valor agregado ha mostrado un menor
nivel con respecto a meses anteriores, la demanda de harina con destino al consumo familiar y a la
fabricacion de ciertos productos basicos de primera necesidad han registrado incrementos para el bimestre
analizado.

e La produccién de yerba mate elaborada presenta una caida del 3,7% en el primer bimestre de 2003 en
comparacion con igual periodo del afio anterior. Esta disminucién obedece a cuestiones puntuales relacio-
nadas con la programacion de los planes de produccion. Durante el primer bimestre del afio pasado, la
oferta productiva de yerba mate registr6é un elevado nivel debido a que los principales clientes del sector
concretaron compras anticipadas, motivadas en futuros incrementos de precios ante la devaluacion del
peso argentino.

El consumo interno se perfila relativamente estable. Segun fuentes consultadas, a partir de la devaluacion
monetaria, se ha verificado cierto proceso de sustitucion a favor de la yerba mate en detrimento de otras
infusiones y bebidas.
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® | aproduccién de bebidas presenta unincremento del 10,3% en el primer bimestre de 2003 con respecto
a igual periodo del afio anterior. Este desempefio obedece a que la demanda interna muestra signos de
recuperacion con relacion al afio anterior, destacandose las mayores elaboraciones de cervezay de algu-
nas lineas de gaseosas. Segun informantes calificados, el consumo promedio per capita de cerveza pre-
senta en los Ultimos meses una tendencia creciente que se explica por un efecto sustitucién a favor de
éstas y en detrimento de otras bebidas alcohdlicas. En cuanto a la evolucién de las bebidas gasificadas,
debe tenerse en cuenta que también se ha evidenciado cierto incremento en el consumo de gaseosas de
primera marca en detrimento de otras "segundas lineas". Segun fuentes consultadas, ello obedece al
abaratamiento del precio final originado fundamentalmente en la sustitucién de envases plasticos por vidrio,
gue se ha verificado en las primeras marcas y no asi en las denominadas "de segunda linea". Asimismo el
lanzamiento de nuevas presentaciones con menores contenidos ha incentivado el mayor consumo de las
marcas lideres.

En cuanto al segmento de licores, si bien en términos de cantidades no se han verificado bajas importan-
tes, si se han constatado desvios de demanda de algunos productos como los whiskies y otros licores
hacia productos mas econémicos como ciertos fernets, aperitivos y vermuths.

La actividad vitivinicola presenta un crecimiento en el primer bimestre de 2003 con respecto al mismo
periodo del afio pasado. Las ventas locales se estan recuperando y se espera que la tendencia siga siendo
ascendente. A pesar de la creciente presencia del sector en el mercado mundial, no se han registrado
fuerte subas de precios internos dado que el mercado local es el principal destino de las ventas y que el
caracter diferenciado de los productos conlleva relaciones de fidelidad de los consumidores hacia las mar-
cas que podrian romperse en caso de verificarse bruscos incrementos de precios.

Las exportaciones se estan recuperando luego de la caida registrada en la pimera mitad del afio anterior,
cuando los problemas crediticios y el encarecimiento de insumos perjudicaron gravemente la performance
externa del sector. En la segunda mitad de 2002 se registr6 una suba de las exportaciones cercana al 25%
y, segun fuentes consultadas, se espera un incremento del 30% en délares de las ventas externas para
todo el 2003. Por su parte, las exportaciones de mostos presentan un incremento tanto en el 2002 como en
los primeros meses del corriente afio y se espera que la tendencia siga siendo ascendente.

En este momento la mayoria de las empresas del sector estan impulsando un proceso de sustitucion de
importaciones de insumos con el objeto de reducir sus costos dolarizados. Varios productos tradicional-
mente importados como fertilizantes, corchos, etiquetas, botellas especiales y cartones se estan reempla-
zando por ejemplares nacionales o por sustitutos mas econémicos.

Otro dato a tener en cuenta es que en los Ultimos meses se vienen realizando anuncios de aperturas de
nuevas bodegas o de inversiones en el sector orientadas sobre todo a los mercados del exterior.

Productos de tabaco

La produccién de cigarrillos presenta un incremen- Productos de tabaco — Febrero de 2003
to del 8,6% en el primer bimestre de 2003 en com-
paracion con el mismo periodo del afio anterior.
Este mayor nivel de produccion obedece fundamen-
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Industria textil

La industria textil presenta un destacado incre-
mento del 174,6% en el primer bimestre de 2003
con respecto al mismo periodo del afio anterior.
Tanto la produccion de tejidos como la de hilados
de algoddn muestran una fuerte recuperacion si
se comparan con los bajos niveles obtenidos en
los primeros dos meses de 2002, pero también
en febrero se observa un incremento en compara-
cion con el mes de enero pasado (6,3%). La recu-
peracion evidenciada se origina fundamentalmen-
te en la sustitucion de importaciones, especial-
mente en los segmentos de indumentaria y telas
dado el mayor nivel de actividad de las tejedurias y
los confeccionistas nacionales. Cabe recordar que
las producciones textiles se vieron muy afectadas
en los dltimos afios como consecuencia de la im-
portante participacion de las importaciones en el
mercado interno. A partir de la devaluacion del
peso argentino, el ingreso de productos importa-
dos descendi6 abruptamente. El proceso de sus-
titucién de importaciones se acentud hacia fines
del afio pasado y comienzos del corriente y origind
un considerable incremento de la utilizacion de la
capacidad instalada en el sector textil.

Por el contrario, la fabricacién de fibras sintéticas y
artificiales registra una disminucion del 1,3% en
el primer bimestre de 2003 con respecto al mismo
periodo del afio anterior. Esta evolucion se origina
en el abandono de la produccion de hilado elastano
en nuestro pais por parte de una importante firma
transnacional que tuvo lugar a mediados del afio
2002. En el mes de febrero, las firmas que operan
en el sector alcanzaron un nivel de produccién
superior al de igual mes del afio anterior; la mayor
elaboracion se ha destinado al mercado interno.
Mientras que en la Gltima década el principal des-

tino de colocacion de las fibras sintéticas fue el
mercado brasilefio, a partir de la devaluacién del
peso argentino el mercado interno comenzé a ga-
nar participacion relativa. En el mes de febrero, las
ventas locales superaron a las exportaciones a
Brasil. Cabe mencionar que en las ultimas sema-
nas el rubro productor de fibras sintéticas ha sufri-
do un importante incremento de los costos de las
materias primas de origen petroquimico, factor que
en algunos casos ha originado una
reprogramacion inferior de los planes de produc-
cion.

I. 4.888

Industria textil — Febrero de 2003

Variacién porcentual

respectoa  Del acumulado de

Productos reTpecto igualmes 2003 respecto de

aitr:r(iezr del afio igual acumulado

anterior del afio anterior
Total del bloque 6,3 170,7 174,6
Hilados de algod6n 14,7 129,0 125,0

Fibras sintéticas

y artificiales! 38,5 20,8 -1,3
Tejidos 3,2 192,7 200,6

! Las fibras sintéticas si bien pertenecen al bloque Sustancias y Productos
Quimicos, a los efectos de su presentacion se lo incluye en el bloque de la
industria textil.
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Papel y Cartén

La industria papelera muestra un aumento del 16,5%
en el primer bimestre de 2003 con respecto al mismo
periodo del afio anterior. Este incremento se origina en
la mayor produccion de papeles para impresion, mien-
tras que otros tipos de papeles -para diarios, envases
y embalajes y usos sanitarios- presentan disminucio-

nes.

Si bien el consumo interno total de papeles para im-
presion ha disminuido en el periodo analizado como
consecuencia del menor nivel de actividad de las edito-
riales e imprentas, en el primer bimestre de 2003 las

ventas locales presentan una importante recuperacion

-con respecto a los dos primeros meses del afio pasa-
do- beneficiadas por la mayor competitividad de los

papeles argentinos a partir de la devaluacion del peso.

Asimismo, si bien el principal destino de las ventas es
el mercado interno, en los dltimos meses las exporta-
ciones de papeles para impresion muestran un desta-
cado crecimiento. Este tipo de papeles tiene un mayor
grado de transabilidad que los destinados a envases y

embalajes 0 a usos sanitarios.

Edicion e impresion

Los productos de editoriales e imprentas registran
en el primer bimestre de 2003 una caida del 13,7%
con relacién a igual periodo del afio anterior. Debe
destacarse que, a pesar de este pobre desempefio,
el rubro viene mostrando algunos signos de recupe-
racion en ciertas actividades puntuales que aun no
alcanzan a revertir la tendencia negativa del sector en
su conjunto. El mejor desempefio se advierte en el
sector de imprentas y, particularmente, en el segmento
de etiquetas autoadhesivas, cuyo mercado interno
muestra una demanda firme, asi como también se
han concretado varias operaciones con el exterior. Por
otro lado, algunos productos "flexibles" vinculados con
las industrias de alimentacion exportadoras también
denotan un mejor nivel de actividad que se traduce en
un importante incremento de la utilizacién de sus ca-
pacidades instaladas. Segun fuentes consultadas,
una empresa de origen norteamericano ha decidido
incrementar la produccién de insumos basicos utili-
zados en la fabricacion de etiquetas autoadhesivas.
El sector vinculado a las editoriales -con un menor
grado de transabilidad- atn no alcanza a mostrar sig-
nos de recuperacion. Si bien se han recibido mayo-
res pedidos de folleteria y catdlogos comerciales y la
utilizacion de la capacidad instalada se ha
incrementado en los Gltimos meses, no se ha alcan-
zado aun el nivel histérico promedio de produccion.
Un punto a resaltar es que un importante nimero de
empresas que habian contraido deudas en dodlares
por la compra de equipos importados de alta tecnolo-
gia, todavia no han podido hacer frente a sus obliga-
ciones con el exterior, lo cual condiciona ain mas el
despegue de la actividad editorial.

I. 4.888

Papel y carton — Febrero de 2003

Variacién porcentual

respectoa  Delacumulado de
Productos reslpecto igualmes 2003 respecto de
aitr:r?sr del afio igual acumulado
anterior del afio anterior
Total del bloque 6,2 11,7 16,5
Papel y cartén 6,2 11,7 16,5
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Ediciéon e impresién — Febrero de 2003

Variacién porcentual

" respectoa  Del acumulado de
Productos reslpec 0 igual mes 2003 respecto de
a?nr:reizr del afio igual acumulado
anterior del afio anterior
Total del bloque 5,6 -15,9 -13,7
Productos de editoriales
e imprentas 5,6 -15,9 -13,7
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Refinacion del petréleo

El procesamiento de petrdleo registra en el primer
bimestre de 2003 un incremento del 3,9% con res-
pecto a los dos primeros meses del afio anterior.
En este periodo, se destacan las alzas observadas
en diesel oil (61%), asfaltos (56%), nafta comun
(35%), gas oil (21%) y lubricantes (14%); los princi-
pales descensos corresponden a las produccio-
nes de kerosene (-42%) y nafta especial (-12%).
Para la misma comparacion, las ventas al merca-
do interno de derivados registra subas en
lubricantes (20%), fuel oil (18%), nafta comun (10%)
y gas oil (8%); los descensos més importantes los
experimentaron la nafta super (-11%) y el diesel oil
(-4%).

Durante febrero persistieron los precios altos del
petréleo crudo en los mercados internacionales
debido basicamente al potencial conflicto bélico en
Irak y a un aumento en la demanda como conse-
cuencia de las bajas marcas térmicas registradas
en el hemisferio norte debido al invierno. El precio
promedio del barril OPEP en febrero fue de 35,9
dolares, lo que marca incrementos del 8,3% res-
pecto de enero Ultimo y del 72,9% si se compara
con igual mes del afio pasado.

En febrero quedd prorrogado el acuerdo celebrado
en el mes de enero Ultimo entre las petroleras y el
Gobierno, referido a la estabilidad en el precio de

Refinacién del petréleo — Febrero de 2003

Variacién porcentual

respectoa  Del acumulado de
respecto

Productos | igualmes 2003 respecto de
a?]tr:r?cs)r del afio igual acumulado
anterior del afio anterior
Total del bloque -12,0 4,9 3,9
Petroleo procesado -12,0 4,9 3,9
105 7
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los combustibles. Cabe sefialar que las firmas que extraen y procesan crudo prevén reprogramar las inversiones en
exploracion y explotacion de los pozos menos rentables pues estiman que -a la cotizacion actual del barril- existen

atrasos en los precios locales del gasoil y las naftas.

Sustancias y productos quimicos

El bloque quimico presenta un incremento del
13,6% en el primer bimestre de 2003, en com-
paracion con igual periodo del afio anterior, des-
tacandose el crecimiento de los productos qui-
micos basicos (31,8%).

e La elaboracion de gases industriales registra
un aumento del 10,8% en el primer bimestre de
2003 con relacion a igual periodo del afio pasa-
do. Este superior nivel de elaboracion obedece
fundamentalmente a la mayor demanda interna
de oxigeno. Dentro de esta linea se destaca el
segmento elaborador de oxigeno industrial. Este
tipo de gas es de importante utilizacion en activi-
dades metalmecanicas y siderlrgicas, las cua-
les han denotado en los dltimos meses una fir-
me recuperacion. También se observa una ma-
yor elaboracion de anhidrido carbénico destina-
do a la produccién de bebidas gasificadas.

® | a elaboracion de productos quimicos basicos
registra un crecimiento del 31,8% en el primer

I. 4.888

Sustancias y productos quimicos — Febrero de 2003

Variacién porcentual

respectoa  Delacumulado de
respecto

Productos igual mes 2003 respecto de

al mes del afio igual acumulado
anterior anterior del afio anterior

Total del bloque -4,7 12,4 13,6

Gases industriales 13,0 20,9 10,8

Prod. quimicos bésicos -1,2 26,8 31,8

Agroquimicos -22,1 0,7 23,6

Materias primas plasticas

y caucho sintético 51 5,9 8,3

Detergentes, jabones

y productos personales -10,2 13,1 15,5

Productos farmacéuticos! -1,8 11,4 5,2

1 Los resultados presentados corresponden a la evolucion de un panel de
empresas, dado que las Camaras que nuclean a los productores proveen la
informacion relativa del mes bajo andlisis con posterioridad a la publicacion
de este comunicado.
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bimestre de 2003 en comparaciéon con el mismo
periodo del afio pasado. El aumento de los volime-
nes producidos se ha canalizado fundamentalmen-
te a través de las exportaciones, las cuales presen-
tan un sostenido crecimiento. Asimismo, en los Ulti-
mos meses comenzd a registrarse un repunte de
las ventas locales debido a los efectos de las expor-
taciones de los sectores demandantes y a la cre-
ciente sustitucion de importaciones registrada entre
los clientes del sector.

Las expectativas sobre el nivel de actividad de este
rubro industrial para los préximos meses son muy
favorables. En particular, merece destacarse que en
el mes de febrero comenz6 a operar una nueva plan-
ta que produce policloruro de aluminio. Dicha planta
-que pertenece a una firma que elabora di-isocianato
de tolueno (TDI), también incluido dentro del rubro
de quimicos basicos- es la Unica productora en nues-
tro pais. El policloruro de aluminio es un elemento
utilizado en el tratamiento de potabilizacién del agua.
La puesta en marcha de esta nueva planta -ubicada
en Rio Tercero, provincia de Cérdoba- permitird sus-
tituir las importaciones de este producto, benefician-
do la balanza comercial del sector.

También cabe mencionar que una destacada firma
dentro del rubro tiene proyectada la ampliacién de la
planta elaboradora de cloro-soda y la finalizacién de
los trabajos de ampliacién de la planta productora
de agua oxigenada para el presente afio. Dichas
ampliaciones permitiran introducir mejoras tecnolé-
gicas en los procesos productivos existentes.

e La produccién de agroquimicos registra un creci-

miento del 23,6% en el primer bimestre de 2003 en
comparacion con el mismo periodo del afio pasado.
El comportamiento del sector en el primer bimestre
del afio confirma la tendencia ascendente verificada
en los Gltimos meses de 2002. Sin embargo, la mag-
nitud de la recuperacién se ve amplificada dado que
la base de comparacién -primer bimestre de 2002-
es muy baja como consecuencia de la realizacion de
paradas de planta de algunas empresas ante las
dificultades comerciales relacionadas con el corte
de la cadena de pagos que entorpecieron enorme-
mente el desarrollo de la actividad.
Este afio se esperan definiciones oficiales con res-
pecto a ciertos cultivos de semillas transgénicas que
se aplican en el marco de paquetes tecnolégicos
con determinados agroquimicos. Dichos paquetes,
en casi todos los casos, cuentan con el apoyo de los
productores agropecuarios para quienes ademas de
acarrear significativas reducciones de costos permi-
ten ampliar el area sembrada porque aumentan la
rentabilidad de los cultivos marginales. Asimismo,
se estima que permitirdn diversificar la variedad de
cultivos aminorando la supremacia de la soja. Pero,
por otra parte, estas tecnologias son rechazadas por
numerosas organizaciones ambientalistas las cua-
les estan intensificando sus camparfias contra el uso
de agroquimicos y transgénicos. Ademas, se estan
implementando también nuevas técnicas que utili-
zan determinados agroquimicos para el manejo de
pasturas y forrajes con destino a la alimentacion de
animales.

® | a produccion de materias primas plasticas y cau-
cho sintético muestra un crecimiento del 8,3% en el
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primer bimestre de 2003 en comparacion con el mismo
periodo del afio pasado, como consecuencia de mayo-
res colocaciones externas y de una recuperacion de las
ventas locales. Las exportaciones constituyen la mayor
parte de las ventas, beneficiadas por la devaluacion
monetaria y las ampliaciones de la capacidad producti-
va realizadas en los Ultimos afios. Las empresas del
sector trabajan a la maxima capacidad posible para al-
canzar las necesarias economias de escala que ga-
rantizan la competitividad internacional.

En toda la region que abastecen las empresas locales
-Uruguay, Chile, Paraguay, Bolivia, Per(- se registraron
en las Ultimas semanas fuertes aumentos de la de-
manda. El motivo es que los clientes han previsto nue-
vos aumentos de la cotizacion del petréleo con la consi-
guiente repercusion sobre los precios de las materias
primas plasticas.

En lo que respecta al mercado interno, se registra un
incremento de la demanda de los transformadores plas-
ticos, destacandose el aumento de los pedidos por parte
de los que elaboran productos para el sector agricola.
También comenzd a observarse un repunte de las ven-
tas hacia transformadores que estan sustituyendo im-
portaciones de envases.

La produccién de detergentes, jabones y productos
personales presenta un crecimiento del 15,5% en el
primer bimestre de 2003 en comparacion con igual pe-
riodo del afio pasado. Este mayor nivel de produccion
se explica por dos razones: en primer lugar, se advierte
una firme recuperacion de la demanda interna y, en se-
gundo lugar, se observa una mejor operatoria en la ca-
dena de pagos del sector.

Sin embargo, la evolucién de los segmentos que com-
ponen este rubro industrial no ha sido similar. La mejor
performance se observa en la elaboracion de produc-
tos personales a partir de los mayores pedidos exter-
nos y la firme demanda que muestra el mercado inter-
no. Al respecto, informantes calificados han sefialado
que se ha detectado una mayor oferta de productos
personales de "segundas lineas". Asimismo, se han
verificado mayores cantidades de productos realizados
por "terciaristas" ya que esta modalidad permite satis-
facer en un corto plazo una mayor demanda con un
moderado nivel de inversion fija.

En cuanto a la produccion de detergentes y jabones, si
bien es superior a la obtenida en el primer bimestre del
afio pasado, aun no se ha llegado a los niveles de con-
sumo promedio habitual. Segin fuentes consultadas,
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en los Ultimos meses se evidencian modificaciones en los hébitos de los consumidores relacionados con el
poder de compra de los mismos. En efecto, el mercado denota una mayor concentracion en articulos de limpieza
basicos (lavandinas y detergentes en polvo), mientras que en otros de menor consumo promedio (limpiadores
cremosos 0 suavizantes) se observa un desvio hacia las denominadas "segundas marcas".

Las perspectivas para los meses venideros resultan bastante alentadoras ya que se espera que la demanda
siga firme y los plazos de cobros continlen normalizandose.

e La elaboracion de productos farmacéuticos presenta una suba del 5,2% en el primer bimestre de 2003 con
respecto a igual periodo del afio anterior. Debe destacarse que, si bien este mayor nivel de actividad resulta
alentador -ya que el afio anterior la elaboracién de productos farmacéuticos habia sufrido una retraccion-, el
mercado local aun no ha alcanzado su nivel de consumo promedio habitual. Sin embargo, algunos pedidos
efectuados para meses venideros junto con cierta disminucion observada en los niveles de stocks, hacen prever
un mejor ritmo de actividad. Segun informantes consultados, ello obedece a la concrecion de contratos efectua-
dos con organismos prestadores de salud y con cierta mejora en la cadena de pagos entre las coberturas
sociales y los laboratorios productores.

Productos de caucho y pléstico Productos de caucho y plastico — Febrero de 2003

Variacién porcentual

La elaboracion de productos de caucho y plasti-
co presenta un incremento del 17,9% en el primer respectoa  Del acumulado de
bimestre de 2003 respecto del mismo periodo del Productos respecto iguaimes 2003 respecto de

al mes = :

- _ del afio igual acumulado
anterior ; ;
ano pasado. anterior del afio anterior

e La elaboracién de neumaticos presenta un incre-

mento del 23,4% en el primer bimestre de 2003 ~ Total del bloque 50 12,9 17,9
respecto del mismo periodo del afio pasado. Este Neumaticos 2,7 15,6 23,4
crecimiento esta impulsado fundamentalmente por  panufacturas de plastico 6,2 125 17.1

las exportaciones, las cuales representan mas del
60% de la produccion del sector. Asimismo, se re-
gistra un aumento de las ventas internas destina-
das tanto al mercado de reposicion como a las \
terminales automotrices. Sin embargo, una parte /
creciente de esta recuperacion de los niveles de
consumo se orienta hacia productos de mas bajo
precio y calidad, como es el caso de las segundas
marcas.
En estos meses el sector est4 operando a plena
capacidad y se prevé que de seguir aumentado la
demanda no se podran atender los pedidos. Por
este motivo, las compafiias del sector estan
implementando dos estrategias: por un lado, rea-
lizan ampliaciones para atender el aumento espe-
rado de los volimenes de la demanda externa vy,
por otro, con el objeto de maximizar la rentabilidad | | | | | ‘ ‘ ‘ ‘ ‘
estan reorientando la produccién hacia gamas de | F92 Mar Abr May Jun Ju Ago Sep Oct Nov Dic Ene FO3
mas alto precio y complejidad. Algunas ampliacio-
nes se pondran en operacion en el presente afio, En cuanto a las exportaciones, continda la tendencia a la
mientras que para enero de 2004 se espera que suba observada en los Ultimos meses. En particular se re-
comience a funcionar una nueva planta de una  gistra un fuerte crecimiento de las colocaciones directas, las
empresa lider. cuales han aumentado en volimenes més de un 16% des-
de la devaluacién del peso.

® | a fabricacién de manufacturas de plastico regis- El consumo local se mantiene en niveles muy reducidos y no
tra un incremento del 17,1% en el primer bimestre se espera una pronta recuperacién en los meses venideros.
de 2003 respecto del mismo periodo del afio pa- En este marco, segin fuentes consultadas, la capacidad
sado. La recuperacion observada durante el pri- ociosa del sector ronda el 40%.
mer bimestre del afio responde fundamentalmen- Uno de los datos que mas preocupa a las empresas
te al proceso de sustitucion de importaciones que  transformadoras es el fuerte aumento en délares de los pre-
comenz6 a registrarse en el sector hacia fines del cios de las materias primas plasticas. Segin fuentes con-
afo pasado. Es muy acentuada la tendencia al re- sultadas, si la tendencia alcista prosigue, cabe esperar que
emplazo de envases importados por ejemplares contintie el proceso de sustitucion de envases plasticos por
elaborados localmente. Este hecho ha facilitado la otros materiales como el vidrio, la madera o el cartén, ya
reactivacion de numerosas empresas registrado durante todo el afio pasado.
transformadoras, recuperacion que a su vez se
extiende también sobre las actividades de
matriceria.
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Productos minerales no metalicos

La elaboracion de productos minerales no metélicos
presenta un crecimiento del 31,4% en el primer
bimestre de 2003, con respecto a igual periodo de
2002. Ello se explica por el buen desempefio de la
industria elaboradora de vidrio (34,8%) y de las indus-
trias productoras de cemento (32,2%) y de otros mate-
riales de construccion (27,1%). Debe destacarse que
la mejora evidenciada en la actividad constructora se
fundamenta mayoritariamente en una serie de obras
de pequefia envergadura. Segun informantes consul-
tados, no se han concretado licitaciones o contratos
relacionados con grandes emprendimientos de larga
maduracién que insuman importantes cantidades de
cemento. Sin embargo, se registran mayores ventas
de cemento a granel a corralones y a centros de distri-
bucién vinculados con la obras particulares. Asimis-
mo, los mayores pedidos de algunos materiales de
construccion como ceramicas y pinturas denotan un
aumento en el numero de emprendimientos privados.
Ello se vincula con inversiones demoradas por parte
de los particulares con poder de ahorro en dolares,
fundamentalmente en nuevas viviendas. Por otra par-
te, algunos pequefios emprendimientos municipales
relacionados con repavimentaciones, accesos viales
y obras civiles también mostraron un mayor nivel de
consumo de cemento. En cuanto a las ventas exter-
nas de cemento, se han concretado algunos pedidos
de Chile, mientras que el mercado boliviano continta
deprimido.

Con respecto a la elaboracion de vidrio, la demanda
interna se perfila estable y sostenida. Esto obedece,

Productos minerales no metalicos — Febrero de 2003

Variacién porcentual

Product respectoa  Del acumulado de
roductos reTpecto igualmes 2003 respecto de
a?nrgr?zr del afio igual acumulado
anterior del afio anterior
Total del bloque -4,3 31,3 31,4
Vidrio 1,3 32,9 34,8
Cemento -2,1 36,6 32,2
Otros materiales
de construccion -12,3 23,7 27,1
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por un lado, a los mayores pedidos efectuados por la industria de alimentos y bebidas y, por otro, a la mejora
evidenciada en todos los eslabones de la cadena de pagos. La mayor demanda se concentrd en la industria de
bebidas (cervezas, gaseosas y licores) y, en menor medida, en la industria de alimentos (cafés solubles, merme-
ladas y conservas). Por otra parte, el segmento relacionado con los productos de vajillas y menaje muestra un
mejor desempefio con relacion al afio pasado, aunque la mayor demanda interna es aun incipiente. Una buena
noticia para el sector es que se espera la pronta reapertura de una planta que habia cesado su produccién en el
afio 2001. Segun fuentes consultadas, la firma elaboradora de vidrio fabricara envases para la propia empresa y

para terceros.
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Industrias metalicas basicas

Las industrias metélicas basicas registran un au-
mento del 26% en el primer bimestre de 2003 con
respecto al mismo periodo del afio anterior, lideradas
por la produccién de acero crudo (31,6%).

elLa produccién de acero crudo muestra un aumento
del 31,6% en el primer bimestre de 2003 con respec-
to al mismo periodo del afio anterior. Este desempe-
flo se vincula con el destacado crecimiento verifica-
do en la elaboracion de productos planos y, en me-
nor medida, en algunas lineas de no planos -con
excepcion de los tubos sin costura-.
En el segmento de laminados planos en caliente se
esta trabajando a méxima capacidad; el dinamismo
de esta linea de produccion viene dado fundamen-
talmente por las colocaciones externas que constitu-
yen el principal destino de las ventas. Sin embargo,
también se verifica un importante aumento de los
despachos al mercado interno de productos planos
en el primer bimestre de 2003 -con respecto a los
primeros dos meses de 2002-. La mayor demanda
interna se origina principalmente en la industria
metalmecénica que en los ultimos meses ha logra-
do una importante reactivacion de ciertas lineas.
Con respecto a los productos no planos, se obser-
van incrementos en la fabricacion de las lineas des-

Industrias metalicas basicas — Febrero de 2003

Variacién porcentual

respectoa  Del acumulado de

Productos reTpecto igualmes 2003 respecto de

a?nr;r?zr del afio igual acumulado

anterior del afio anterior
Total del bloque 4,5 20,0 26,0
Acero crudo 7,2 23,8 31,6
Aluminio primario -9,2 1,2 2,1
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tinadas al campo y a la construccion (hierro hormigén). Por el contrario, la elaboraciéon de tubos sin costura
presenta una disminucion del 6,5% en el periodo considerado. Mientras que las ventas al mercado interno
registran un incremento del 33%, las colocaciones externas marcan una leve caida. Debe tenerse en cuenta que
las exportaciones de tubos sin costura representaron en el primer bimestre del corriente afio el 75% del total de
ventas. Con respecto a dichos tubos, una buena noticia es que en el corriente mes de marzo el Departamento de
Comercio de los Estados Unidos dictamind de manera favorable para la Gnica productora argentina en el caso
sobre antidumping de tubos sin costura, rechazando los argumentos presentados por los productores de aquel
pais y aceptando la postura de la firma de nuestro pais.

® | a elaboracion de aluminio primario registra un aumento del 2,1% en el primer bimestre de 2003 con respecto al
mismo periodo del afio anterior. Mientras que el nivel de las exportaciones de aluminio primario y semielaborados
en el primer bimestre del corriente afio es similar al alcanzado en los primeros dos meses de 2002, los despa-
chos al mercado interno méas que duplican los efectuados en el primer bimestre del afio anterior. También se
registra un alza en las ventas locales en el periodo analizado con respecto al dltimo trimestre de 2002. La
reactivacion del mercado interno del aluminio se observa principalmente en las lineas de laminados con destino

a la industria alimenticia y también en el caso de los productos para la construccion.

Industria automotriz

La producciéon automotriz registra un aumento del
46,4% en el primer bimestre de 2003, con respecto al
mismo periodo del afio anterior, situacion debida en
parte a los muy bajos niveles de produccién observa-
dos en el primer bimestre de 2002. La produccion de
febrero presenta un incremento del 18,9% en relacién
a igual mes de 2002, continuando la leve pero soste-
nida recuperacion de la actividad del sector observa-
da desde mediados del afio anterior.

Los vehiculos destinados al mercado externo mues-
tran en el bimestre un crecimiento del 38% en la com-
paracion con igual periodo del afio anterior. Sin em-
bargo, durante febrero la cantidad de vehiculos desti-

I. 4.888

Vehiculos automotores — Febrero de 2003

Variacién porcentual

respectoa  Del acumulado de
Productos reslpecto igual mes 2003 respecto de
almes del afio igual acumulado
anterior anterior del afio anterior
Total del bloque 8,3 18,9 46,4
Automotores 8,3 18,9 46,4

! Los resultados de este cuadro pueden tener diferencias con los datos suministra-
dos por la Asociacion de Fabricas de Automotores (ADEFA).

La explicacién de esta diferencia reside en que en el EMI se toman las unidades
producidas en cada una de las tres categorias principales (automdviles, utilitarios y
transporte de carga y pasajeros) ponderada por los respectivos valores de produc-
cién del afio base (1997).
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nados a la exportacion resulta 15,5% inferior a la de
febrero de 2002, mientras que la comparacion con ene-
ro de 2003 arroja una caida del 24,1%.

Las ventas al mercado interno presentan un resultado
similar, con crecimiento del 11,7% en el acumulado
enero-febrero de 2003, en comparacién con igual pe-
riodo de 2002, y caidas tanto en relacién a febrero del
afo anterior (-24,8%) como a enero de 2003 (-11%).
Las terminales automotrices enfrentan el afio con cam-
bios en las lineas de produccion, en las que se obser-
va la discontinuacién de varios modelos para concen-
trarse en aquellos vehiculos con mayor éxito comer-
cial, tanto en el mercado interno como externo; se ob-
servan algunas novedades en cuanto a nuevas lineas
de produccién y en especial en la readecuacion de las
plataformas para aceptar un mayor porcentaje de com-
ponentes locales.

En el sector autopartista las programaciones recupe-
ran los niveles normales posteriores al periodo de va-
caciones de las terminales, anticipandose crecimiento
en algunas lineas especificas y una mayor difusion del

Resto de la industria metalmecéanica

La industria metalmecanica excluida la automotriz
presenta un importante aumento del 98,7% en el pri-
mer bimestre del 2003, en comparacién con igual
periodo del afio anterior. Debe destacarse que esta
fuerte recuperacion del nivel de produccion se obser-
va en un conjunto muy amplio de actividades que com-
ponen esta rama industrial. Este dinamismo genera
"efectos de derrame positivos" hacia otras activida-
des industriales. En efecto, varias industrias
metalmecanicas son demandantes de un gran nu-
mero de piezas y componentes, que a su vez insumen
un conjunto muy diversificado de insumos industria-
les. Por lo tanto, el mejor desempefio de ciertos sec-
tores origina, a su vez, una reactivacion del nivel de
actividad de otros segmentos, por lo que la demanda
de mano de obra se multiplica.

Un sector que se destaca por su recuperacion en los
Ultimos meses es el productor de maquinaria agrico-
la, que se encuentra utilizando practicamente todo su
nivel de capacidad de produccién. Segun informantes
consultados, en ciertas lineas -como las
cosechadoras- prevalece actualmente un exceso de
demanda, existiendo ventas concretadas hasta el mes
de mayo. Debe mencionarse que, si bien algunas fir-
mas se encuentran evaluando la posibilidad de incre-
mentar sus inversiones productivas, alin existen res-
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proceso de reemplazo de partes y piezas hasta ahora importa-
das. Las exportaciones al mercado brasilefio presentan un
panorama similar, con algunas bajas debidas a una acumula-
cion de stocks en las terminales del pais vecino.

Resto de la industria metalmecéanica — Febrero de 2003

Variacién porcentual

Productos respectoa  Del acumulado de
reslpecto igual mes 2003 respecto de
a?wtr:r?zr del afio igual acumulado

anterior del afio anterior
Total del bloque -0,8 121,8 98,7
Metalmecanica excluida
industria automotriz -0,8 121,8 98,7
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tricciones crediticias y de financiamiento que impiden concretarlas.

Otro sector que muestra una buena performance es el sector productor de maquinas-herramienta, donde se
evidencia un fuerte repunte en los componentes de automatizacion hidraulica y neumética y en las maquinarias
para trabajar madera. En cuanto a las maquinarias nuevas, el mercado se perfila con mayor demanda aunque aun
subsiste un importante nivel de stock de maquinas usadas de alta tecnologia que le resta porcion de mercado a

las primeras.

Otros segmentos, como los vinculados a la produccién de electrodomésticos, muestran signos de una leve
recuperacion en algunas lineas muy especificas como la denominada "linea blanca" (heladeras, cocinas,

lavarropas) y los equipos de aire acondicionado.

I. 4.888
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SITUACION Y EXPECTATIVAS DEL SECTOR INDUSTRIAL: INFORMACION CUALITATIVA

Perspectivas para Marzo de 2003

Demanda Interna

El 48,0% de las empresas prevé un aumento en la demanda interna para el mes en curso respecto a febrero,
el 45,3% de las mismas advierte un ritmo estable y el 6,7% anticipa una disminucion.

Exportaciones

El 94,7% de las firmas consultadas tienen previsto exportar. El 60,6% no anticipa cambios en sus exporta-
ciones totales para marzo, el 29,6% espera un aumento y el 9,8% advierte una merma en sus ventas al resto
del mundo. El 43,7% de las empresas exporta hasta el 20% de su produccion; el 21,1% canaliza al resto del
mundo entre el 20% al 40%; y el 35,2% restante vende mas del 40% al exterior.

Consultados exclusivamente respecto a las exportaciones a paises miembros del Mercosur, el 89,3% de las
firmas exporta a paises del bloque. De este grupo el 68,7% no advierte cambios en sus ventas para marzo
respecto al mes anterior, el 19,4% estima un aumento contra el 11,9% que prevé una disminucion.

Insumos Importados

El 90,7% de las empresas prevé utilizar insumos importados en el proceso productivo durante marzo. El
69,1% de las firmas anticipa un ritmo estable en sus importaciones de insumos para el corriente mes, en
tanto el 26,5% prevé una subay el 4,4% anticipa una disminucién.

El 44,1% de las empresas consultadas importa hasta un 20% de sus insumos, el 25,1% de las firmas utiliza
entre el 20% al 40% de insumos importados y el 30,8% utiliza mas del 40%.

Consultados exclusivamente respecto a las importaciones de paises miembros del Mercosur; el 81,3% de
las firmas compra insumos a paises del bloque. De ellos el 82,0% no advierte cambios, el 13,1% prevé una
suba contra el 4,9% que opina que disminuira.

Stocks

El 65,8% de las empresas no espera cambios en los stocks de productos terminados para marzo, el 21,9%
de las firmas anticipa una disminucion de sus existencias y el 12,3% prevé un aumento.

Capacidad Instalada

El 70,7% de las empresas no espera cambios en la utilizacion de la capacidad instalada durante el corriente
mes; en tanto el 25,3% anticipa un aumento contra el 4,0% que estima una baja.

Respecto al nivel de utilizacion de la capacidad instalada para marzo, el 37,3% de las firmas utilizara entre un
80% al 100%; el 28,0% anticipa que utilizara entre un 60% al 80%, en tanto el 34,7% de las empresas opinan
que el nivel de utilizacién se ubicara por debajo del 60%.

Necesidades de Crédito

Entre las empresas que acceden a algin instrumento crediticio el 70,2% no espera cambios significativos en
sus necesidades crediticias respecto a febrero, el 24,6% de las empresas estima un suba, en tanto el 5,2%
prevé una disminucion. La principal fuente de financiamiento de las empresas son las Instituciones financie-
ras locales con el 34,6%, la financiacion por proveedores cubre el 29,8%, la financiacion de la casa matriz
aporta el 17,3% y el resto se reparte entre otros instrumentos crediticios no especificados y créditos interna-
cionales.

Los fondos que las firmas prevén captar durante marzo se aplicaran principalmente a la financiacion de
exportaciones (21,5%), la compra de insumos (19,5%), la refinanciacién de pasivos (16,7%) y la financiacion
de inversiones en ejecucion (13,5%)

Personal

El 93,3% de las empresas no esperan cambios en la dotacion de personal durante el mes en curso respecto
al mes anterior, el 5,4% anticipa una suba contra el 1,3% que anticipa una baja.

Respecto a la cantidad de horas trabajadas del personal afectado al proceso productivo, el 76,7% de las
empresas no anticipa cambios para marzo respecto a febrero, el 20,6% anticipa un aumentoy el 2,7% de las
firmas prevén una disminucion.
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DEMANDA INTERNA

Disminuira
6,7%

\/g,Cc’)mo esperaque evolucione la Demanda
interna durante el mes en curso? (Marzo de

2003)
%

. Aumentara
Aumentara 48,0 48,0%
No Variara 45,3
Disminuira 6,7

No Variara
45,3%
EXPORTA
100
90
v/ Usted prevé exportar durante el mes en 80
curso? (Marzo de 2003)
70
%

; 60

Si 94,7
No 53 50
40
30
20
10
0

Si No
DEMANDA EXTERNA
v’ ¢Como esperaque evolucionen sus expor- Disminuiran Aumentaran

taciones totales durante el mes en curso? 9.8% 20.6%
(Marzo de 2003)

%

Aumentaran 29,6
No Variaran 60,6
Disminuiran 9,8

No Variaran
60,6%
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SECTOR EXTERNO

v’ ¢Qué porcentaje de su produccion prevé ca- 48
nalizar al sector externo durante el mes en 44 +
curso? (Marzo de 2003)

% dela % de "

produccioén empresas é

£

(0 - 20) 43,7 £
(20 - 40) 211
(40 - 60) 141
(60 -80) 1.3
(80-100) 9,8

0-20 20 - 40 40 - 60 60 - 80 80 - 100
% de la Produccién

EXPORTA AL MERCOSUR

100
90 -
v/ Usted prevé exportar exclusivamente a pai-
ses del Mercosur durante el mes en curso? 801
(Marzo de 2003) 70
60 -
%
50 -
Si 89,3 40
No 10,7
30 -
20 -
10 |
O -
Si No
EXPORTACIONES AL BLOQUE MERCOSUR
| . ) Disminuiran 3
v/ ¢Coémo esperaque evolucionen sus exportacio- 11,9% Aumentaran

nes alos paises miembros del Mercosur, duran- 19,4%

te el mes en curso? (Marzo de 2003)

%

Aumentaran 19,4
No Variaran 68,7
Disminuiran 11,9

No Variaran
68,7%
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v~ ¢Usted prevé importar insumos durante el
mes en curso? (Marzo de 2003)

%

Si 90,7
No 9,3

v ¢Coémo esperaque evolucionen las importacio-
nes totales de insumos utilizados en el proceso
productivo durante el mes en curso?

(Marzo de 2003)

%

Aumentaran 26,5
No Variaran 69,1
Disminuiran 4.4

v’ ¢Qué porcentaje de total de los insumos que
utilizar4 durante el mes en curso (Marzo de
2003), son importados?

% delos % de
insumos empresas
(0 - 20) 44,1
(20 - 40) 251
(40 - 60) 25,0
(60 -80) 29
(80-100) 29
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IMPORTA DEL MERCOSUR

100

90
v’ ¢Usted prevé utilizar insumos importados en 80 -

el proceso productivo provenientes exclusi-

vamente de paises del Mercosur, durante el 70 7
mes en curso? (Marzo de 2003) 60 -
% 50 -
Si 81,3 40 7
No 18,7 30
20 -
10 -
O .

Si No

IMPORTACIONES DEL BLOQUE MERCOSUR

Disminuiran
4,9%

Aumentaran
13,1%

v’ ¢Cbémo espera que evolucionen las Importa-
ciones de Insumos de paises miembros de
Mercosur durante el mes en curso?

(Marzo de 2003)

%

Aumentaran 13,1

No Variaran 82,0

Disminuiran 49

No Variaran
82,0%
PRODUCTOS TERMINADOS
Aumentaran
. Disminuiran 12,3%
v’ ¢Cbémo espera que evolucionen sus stocks 21,9%

de productos terminados durante el mes en
curso? (Marzo de 2003)

%
Aumentaran 12,3
No Variaran 65,8
Disminuiran 21,9

No Variaran
65,8%
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CAPACIDAD INSTALADA

Disminuira
4,0%

v/ ¢Cémo espera que evolucione la Utilizacidn
de la capacidad instalada durante el mes
en curso? (Marzo de 2003)

Aumentara
25,3%

%
Aumentara 25,3
No Variara 70,7
Disminuira 4,0

No Variara
70,7%

UTILIZACION DE LA CAPACIDAD INSTALADA

v’ ¢Cuadl es el Nivel de utilizacion de la capaci- 40
dad instalada previsto para el mes en curso? 36
(Marzo de 2003)

Nivel de %de .

utilizacion empresas ¢

£

(0 - 20) 0,0 S
(20 - 40) 16,0
(40 - 60) 18,7
(60 -80) 28,0
(80-100) 37,3

(20 - 40) (40 -60) (60 -80) (80-100)
Nivel de Utilizacién

. . . NECESIDADES DE CREDITO
v/ ¢Cémo espera que evolucionen sus necesi-

dades de crédito durante el mes en curso?
(Marzo de 2003)

Aumentaran
%

Aumentaran 24,6 No Variaran
No Variaran 70,2
Disminuiran 52

Disminuiran
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v’ Usted prevé satisfacer sus necesidades
crediticias durante el mes en curso (Marzo

de 2003) con fondos provenientes de:

%
Instituciones financieras locales 34,6
Proveedores 29,8
Financiacion de la casa matriz 17,3
Otros 12,5
Créditos internacionales 58
Mercado de capitales 0,0

v Los fondos que se prevén captar durante el
mes en curso (Marzo de 2003), se aplicaran a:

%

Financiacién de exportaciones 215

Compra de insumos 19,5

Refinanciacion de pasivos 16,7

Financiacion de inversiones

en ejecucién 13,5

Financiacion a clientes 10,1

Financiacion de nuevas

inversiones 8,3

Amortizacion de créditos 4,8

Mejora en la cadena

de distribucion 3,8

Financiacion de

otros gastos 14

Pago de cargas

fiscales y previsionales 0,2

Publicidad 0,2
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PERSONAL

v~ ¢Colmo espera que evolucione la dotacién
de personal durante el mes en curso?
(Marzo de 2003)

Disminuira
1,3%

Aumentara

5,4%
(%0)

Aumentara 54

No Variara 93,3

Disminuira 1,3

No Variara
93,3%
HORAS TRABAJADAS
Disminuiran
v ¢Como espera que evolucione la cantidad 2,7%

de horas trabajadas del personal afectado

al proceso productivo durante el mes en

curso? (Marzo de 2003) Aumentaran

20,6%
(%0)
Aumentaran 20,6
No Variaran 76,7
Disminuiran 2,7
No Variaran
76,7%
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CARACTERISTICAS DE LOS INDICADORES

El Estimador Mensual Industrial (EMI) mide el desempefio del sec-
tor manufacturero sobre la base de informacién proporcionada
por empresas lideres, cAmaras empresarias y organismos publi-
cos que informan sobre productos e insumos representativos.

Las empresas y demés informantes han sido seleccionados
sobre la base de una investigacion previa de relaciones entre
distintas actividades industriales. De esa manera se determina-
ron familias de productos que reflejan el nivel de actividad ya
sea en forma directa, como indicador representativo de la pro-
duccién, o indirecta por constituir el insumo principal de otro
sector.

El célculo del EMI comienza en enero de 1994. A partir de ese
periodo se revisaron los aspectos conceptuales y metodoldgi-
COos y se ajustaron los mecanismos operativos que garantizan la
disponibilidad oportuna de la informacion. Se utiliza la estructura
de valor agregado de la industria correspondiente a 1997. La
desestacionalizacion del EMI se realiza por el método X11— ARI-
MA. Las opciones de los programas de desestacionalizacion
deben sufrir revisiones periédicas, usualmente anuales, ya que
amedida que se incorpora nueva informacion a las series pue-
den producirse cambios estructurales.

Con el ajuste estacional realizado en Enero de 2003 se fijaron las
opciones para el afio 2003 que son las siguientes:

» Extension de la serie con un afio de prondsticos obtenidos
mediante el modelo log (0,1,1) (0,1,1),,

 Ajuste de variacion por dias de actividad.
 Ajuste de variacion por "Pascua”.

La desestacionalizacion de una serie utilizando el programa X11-
ARIMA, supone obtener una nueva serie libre de la influencia de

las componentes "estacional"y "dias de actividad". La primera se
estima utilizando promedios moviles en forma iterativa. Este méto-
do supone que los factores son estocasticos y no pueden ser
aproximados por funciones simples sobre el rango total de la
serie. Por sus caracteristicas, los factores estimados sufren
modificaciones cada vez que un nuevo dato se incorpora a la
serie original. Por su parte la componente "dias de actividad" se
estima a partir de la participacion ponderada de cada dia de la
semana en el mes. Para un mes dado, estos factores son dife-
rentes en cada afio teniendo en cuenta la composicién del mes.

Se presenta también el indicador Tendencia-Ciclo. El Indicador
Tendencia-Ciclo surge de eliminar de la serie original, ademas de
las fluctuaciones estacionales, las alteraciones de caracter no
estacional (huelgas, efectos climaticos inesperados, etc.). Al
eliminar estos factores, el indicador refleja la tendencia histori-
cay presente del sector. Cabe aclarar que este indicador no
tiene componentes prospectivos.

La metodologia de la estimacion de la Tendencia -Ciclo es un
suavizado especial de la serie desestacionalizada obtenida me-
diante un postprocesamiento utilizando opciones especificas.

La Encuesta Cualitativa Industrial capta informacion de un con-
junto de grandes empresas. Su objetivo basico es la evaluacion
de la situaciény las expectativas econémicas de corto plazo que
sirva de complemento a otros indicadores industriales.

Las preguntas se dividen en dos bloques. En el primero se solicita
la dltima informacion mensual disponible y el comportamiento es-
perado para el periodo siguiente. En el segundo bloque se requie-
re informacion de caracter mas estructural y por lo tanto las
consultas se realizan trimestralmente.

Serie histérica del EMI

EMI con estacionalidad EMI EMI
desestacio— tendencia-
Variacién porcentual nalizado ciclo
Periodo r t
1;96;3500 rilsprﬁgéo ?;S;Cn?e: Variacion bafe bafe
tarior del aﬁo acumulada 1997=100 1997=100
anterior
1994
Enero 87,7 -4,5 100,2 91,3
Febrero 74,7 -14,8 83,9 91,2
Marzo 92,5 23,8 91,5 91,3
Abril 90,4 -2,3 91,1 91,4
Mayo 93,1 3,0 92,4 91,6
Junio 89,7 -3,6 89,9 92,0
Julio 94,3 51 90,2 92,5
Agosto 99,7 57 93,1 93,1
Setiembre 99,8 0,1 95,6 93,7
Octubre 95,7 -4,2 91,1 94,0
Noviembre 97,0 1,4 94,4 94,0
Diciembre 91,3 -5,8 94,4 93,6
1995
Enero 81,9 -10,4 -6,6 -6,6 92,2 92,8
Febrero 83,1 15 11,2 1,6 93,3 91,8
Marzo 93,4 12,4 0,9 1,3 90,6 90,7
Abril 81,4 -12,9 -10,0 -1,6 85,1 89,5
Mayo 89,7 10,3 -3,6 2,1 87,5 88,4
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Serie histérica del EMI (continuacion)
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EMI con estacionalidad EMI EMI
desestacio— tendencia-
Variacion porcentual nalizado ciclo
Periodo r t
19872100 respecto lgual mes  Variacion base base
tare del aﬁo acumulada 1997=100 1997=100
anterior
1995
Junio 88,8 -1,0 -1,0 -1,9 88,0 87,5
Julio 91,4 3,0 -3,0 -2,1 87,8 86,7
Agosto 91,2 -0,3 -8,6 -3,0 85,7 86,1
Setiembre 87,5 -4,0 -12,4 -4,1 85,1 85,8
Octubre 90,9 3,9 -5,0 -4,2 85,3 85,8
Noviembre 88,5 -2,6 -8,8 -4,6 85,9 86,1
Diciembre 81,7 -7,6 -10,5 -5,1 86,0 86,7
1996
Enero 79,6 -2,6 -2,7 -2,7 87,9 87,6
Febrero 82,3 3,3 -1,0 -1,9 89,2 88,5
Marzo 88,5 7,6 -5,3 -3,1 89,0 89,5
Abril 90,5 2,3 11,3 0,3 90,8 90,3
Mayo 93,6 3,4 4,3 1,2 91,2 91,0
Junio 88,9 -5,1 0,1 1,0 92,1 91,6
Julio 99,4 11,9 8,8 2,2 92,4 92,0
Agosto 98,1 -1,4 7,6 2,9 92,7 92,3
Setiembre 93,9 -4,3 7,3 3,4 91,4 92,7
Octubre 100,5 7,0 10,6 4,1 93,4 93,1
Noviembre 94,9 -5,6 7,2 4,4 92,6 93,6
Diciembre 90,5 -4,6 10,7 49 94,1 94,3
1997
Enero 85,7 -5,3 7,6 7,6 93,9 95,1
Febrero 85,2 -0,6 3,6 5,6 96,0 96,1
Marzo 93,8 10,1 6,0 5,7 97,9 97,1
Abril 100,1 6,7 10,6 7,0 98,2 98,1
Mayo 100,0 0,0 6,9 7,0 99,4 99,0
Junio 98,3 -1,8 10,6 7,6 99,1 99,9
Julio 108,2 10,1 8,8 7,8 101,6 100,8
Agosto 105,0 -3,0 7,0 7,7 101,0 101,5
Setiembre 107,7 2,6 14,8 8,5 102,7 102,2
Octubre 112,7 4,6 12,2 8,9 103,6 102,6
Noviembre 103,2 -8,4 8,8 8,9 103,7 103,0
Diciembre 100,4 -2,7 11,0 9,1 102,3 103,2
1998
Enero 91,9 -8,5 7,2 7,2 102,0 103,5
Febrero 91,1 -0,9 6,9 7,1 102,9 103,7
Marzo 103,9 14,0 10,7 8,4 103,8 103,9
Abril 103,7 -0,1 3,7 7,1 104,9 104,1
Mayo 101,9 -1,8 1,8 5,9 103,3 104,1
Junio 106,7 4,8 8,6 6,4 105,5 103,9
Julio 110,5 3,6 2,2 57 102,7 103,4
Agosto 107,8 -2,4 2,7 5,3 104,2 102,6
Setiembre 106,8 -1,0 -0,8 4,6 102,0 101,6
Octubre 106,5 -0,3 -5,5 3,4 99,8 100,3
Noviembre 100,9 -5,3 -2,3 2,9 98,8 98,9
Diciembre 94,4 -6,4 -6,0 2,2 96,7 97,5
1999
Enero 87,2 -7,7 -5,1 -5,1 98,0 96,2
Febrero 83,9 -3,7 -7,8 -6,5 94,9 95,1
Marzo 95,6 13,9 -7,9 -7,0 94,2 94,3
Abril 92,9 -2,8 -10,4 -7,9 93,3 93,9
Mayo 92,7 -0,3 -9,0 -8,1 94,3 93,8
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Serie histérica del EMI (conclusion)

I. 4.888

EMI con estacionalidad EMI EMI
desestacio— tendencia-
Variacion porcentual nalizado ciclo
Periodo base
1997100 respecto oual mes Variacién joase joase
anterior ;inetlearl?gar acumulada
1999
Junio 92,9 0,3 -12,9 -9,0 92,2 94,0
Julio 94,9 2,1 -14,2 -9,8 90,0 94,6
Agosto 99,7 51 -7,5 -9,5 95,1 95,4
Setiembre 102,0 2,3 -4,5 -8,9 96,8 96,4
Octubre 101,3 -0,7 -4,9 -8,5 96,9 97,4
Noviembre 102,1 0,8 1,2 -7,6 98,3 98,1
Diciembre 100,6 -1,4 6,6 -6,5 101,5 98,5
2000
Enero 88,5 -12,0 1,6 1,6 99,3 98,6
Febrero 86,9 -1,9 3,5 2,5 94,7 98,2
Marzo 99,6 14,6 4,1 31 98,2 97,6
Abril 91,3 -8,3 -1,8 1,8 96,4 96,8
Mayo 95,8 49 3,3 2,1 94,1 96,0
Junio 93,5 -2,4 0,6 1,9 91,3 95,3
Julio 97,7 4,5 3,0 2,0 94,9 94,8
Agosto 98,8 1,2 -0,9 1,6 93,4 94,4
Setiembre 99,0 0,2 -3,0 11 94,3 94,2
Octubre 99,1 0,1 -2,1 0,7 94,1 94,0
Noviembre 96,1 -3,0 -5,8 0,1 93,0 93,8
Diciembre 96,4 0,3 -4,2 -0,3 100,4 93,6
2001
Enero 87,3 -9,4 -1,4 -1,4 94,5 93,3
Febrero 82,0 -6,1 -5,6 -3,5 92,4 93,1
Marzo 91,3 11,4 -8,3 -5,2 91,9 92,7
Abril 89,9 -1,6 -1,5 -4,3 92,8 92,2
Mayo 92,7 3,1 -3,2 -4,1 91,7 91,4
Junio 91,7 -1,1 -1,9 -3,7 90,6 90,3
Julio 93,3 1,7 -4,5 -3,8 89,5 88,9
Agosto 91,1 -2,4 -7,8 -4,3 85,2 87,1
Setiembre 87,2 -4,4 -12,0 -5,2 85,5 85,1
Octubre 89,2 2,3 -10,0 -5,7 83,5 83,0
Noviembre 85,0 -4,7 -11,6 -6,3 81,5 80,9
Diciembre 75,3 -11,3 -21,8 -7,6 78,5 79,0
2002
Enero 69,8 -7,3 -20,0 -20,0 75,9 77,5
Febrero 68,1 -2,4 -16,9 -18,5 76,5 76,4
Marzo 71,0 4,2 -22,3 -19,8 75,4 75,8
Abril 76,4 7,6 -15,1 -18,6 75,3 75,8
Mayo 79,1 3,6 -14,6 -17,8 77,1 76,1
Junio 77,3 -2,3 -15,7 -17,4 78,4 76,9
Julio 82,0 6,0 -12,2 -16,7 77,3 77,8
Agosto 83,4 1,8 -8,5 -15,6 79,4 79,1
Setiembre 83,2 -0,3 -4,6 -14,4 79,6 80,5
Octubre 85,4 2,7 -4,2 -13,4 80,7 82,2
Noviembre 85,5 0,1 0,6 -12,2 83,4 83,9
Diciembre 83,4 -2,4 10,7 -10,6 85,6 85,6
2003
Enero 82,3 -1,3 17,9 17,9 88,5 87,2
Febrero 80,1 -2,8 17,5 17,7 89,8 88,6
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888V 'l

Estimador Mensual Industrial (EMI) indice de Bloques
indices Base 1997=100

L2/L2

Productos Prod . ., Sustancias Pro Industrias i ANi
Periodo Alimenticios del Productos  Papel v gyigign e Refinacion —proggres  Caucho y Vinerales Metdlicas ~ Vehiculos acnd
y Tabaco carton impresién del Petréleo Quimicos Plastico No metalicos basicas Automotores Automotriz
Bebidas

1994 92,4 98,1 95,2 90,1 86,7 89,8 84,3 88,6 95,4 80,4 93,9 105,3
1995 94,8 97,9 81,0 93,7 85,9 86,9 85,6 76,3 86,0 88,0 66,5 92,1
1996 96,2 96,9 96,4 99,0 86,1 91,3 92,9 89,7 82,4 98,4 70,3 94,6
1997 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
1998 102,5 98,4 90,8 98,9 113,1 105,1 106,9 100,9 104,8 101,2 104,0 93,7
1999 108,4 104,6 80,5 93,4 100,1 105,8 109,0 96,2 104,0 94,3 70,3 69,6
2000 106,2 94,4 83,3 101,4 107,0 100,2 112,0 93,4 91,4 113,6 78,6 59,8
2001 101,7 81,5 66,3 101,7 94,0 99,4 117,5 84,1 78,5 105,7 54,3 47,9
2002 95,7 85,5 55,6 102,0 65,8 95,5 104,2 77,9 63,5 113,0 37,0 40,4
2002

Febrero 82,8 79,9 33,1 96,8 78,9 85,0 96,0 78,6 53,3 97,4 22,5 22,9
Marzo 86,7 80,3 36,2 94,2 60,4 94,5 93,4 79,1 55,8 108,0 31,1 32,4
Abril 85,8 84,8 51,7 96,3 62,8 95,4 106,0 81,0 58,1 120,1 45,9 35,8
Mayo 91,2 89,6 46,4 105,2 75,7 97,9 101,6 83,1 63,2 120,0 43,2 41,7
Junio 94,9 73,6 48,9 101,3 60,3 93,1 103,0 82,3 58,7 111,3 39,1 39,4
Julio 104,5 86,0 61,2 100,1 61,3 95,6 104,4 74,6 63,7 118,5 43,6 43,4
Agosto 108,1 80,5 70,3 107,0 60,1 90,1 103,2 74,3 70,3 122,2 42,3 45,6
Septiembre 102,8 80,1 74,0 107,4 60,8 96,8 103,6 76,0 72,9 119,3 43,3 47,4
Octubre 101,9 88,1 72,4 113,2 67,0 101,1 112,5 77,1 70,0 125,3 44,6 45,8
Noviembre 97,9 95,4 73,3 108,1 66,9 96,6 113,1 82,1 70,9 114,0 42,9 56,4
Diciembre 99,3 99,5 69,5 111,0 64,5 101,7 114,6 77,7 70,0 116,1 32,3 45,2
2003

Enero 92,9 99,0 84,2 101,8 62,9 101,3 113,2 84,6 73,1 111,8 24,7 51,1
Febrero 86,6 83,6 89,5 108,1 66,4 89,2 107,8 88,8 70,0 116,8 26,8 50,7
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