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El INDEC dio a conocer los resultados de la Encuesta Permanente de Hogares
correspondiente al dltimo trimestre de 2014.

Segun esta encuesta, la tasa de desocupacion ascendia al 7,2 por ciento y la
de subocupacion al 9,1 por ciento en el total de 31 aglomerados urbanos
relevados.

Cuando se analizan las cifras desagregadas por area geografica, surgen datos
extremadamente llamativos. Por ejemplo, para el Gran Resistencia la cifra de
desempleo es cero y la de subocupacién del 0,2 por ciento.

También llama la atencién la tasa de actividad para dicho aglomerado, en
efecto, mientras en el nivel nacional la misma es del 45,2 por ciento para el
Gran Resistencia es de apenas 29,4 por ciento.

La tasa de actividad indica qué parte de la poblacion participa activamente en
el mercado de trabajo en calidad de ocupado, subocupado o desocupado. En el
caso de los desocupados, se los considera integrantes de la poblacién activa si
estan buscando activamente trabajo. Una caida en la tasa de actividad puede
explicarse porque una parte de la poblacion que carece de ocupacion deja de
buscar activamente empleo. Esto suele suceder tras periodos prolongados de
desempleo, cuando el llamado “efecto desaliento” provoca que los
desocupados, cansados de no encontrar trabajo, dejan de buscarlo. Este
fendbmeno suele acompanfar prolongados periodos de alta desocupacion, por lo
gue no parece compatible con una tasa de desocupacion cero.

Cabe sefialar que, segun la misma fuente, a fines de 2011, la tasa de actividad
para el Gran Resistencia era de 38,8 por ciento, significativamente mayor que
el ultimo registro.

Ello lleva a sospechar que el marcado descenso en la tasa de actividad
encubre, en realidad, un incremento en la tasa de desocupacion. En efecto, si
se computan como “no activos” a todos los nuevos desocupados, 10s mismos
no aparecen como tales sino como parte de la poblacion econémicamente no
activa. Baja la tasa de actividad, pero no aumenta la de desempleo.

Este artilugio no solo explicaria el nulo desempleo estadistico en el Gran
Resistencia, similares sospechas surgen para el caso de Formosa con una tasa
de desocupacion del 2,3 por ciento.
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Estos son solo los casos méas notorios, en los que las cifras llaman de por si a
sospecha. Cabe preguntarse si se trata de casos aislados o tan solo de la
punta del iceberg.

Cayo la produccién industrial: menor actividad en bienes de
consumo durable y de capital

En el primer mes de 2015, la caida de la actividad industrial se ubicaba un 3
por ciento por debajo del nivel obtenido en enero de 2014. Este dato surge de
promediar los resultados de los indicadores de coyuntura que miden la
evolucion de la produccion industrial elaborados por el INDEC, por O. Ferreres
y Asociados y por FIEL. La actividad industrial del primer mes del afio continda
con la tendencia negativa evidenciada en 2014, que promedio una caida del
orden del 4 por ciento con respecto a 2013, como puede observarse en el
siguiente cuadro.

INDICES DE PRODUCCION INDUSTRIAL
Variaciones porcentuales

EMI PROMEDIO
(INDEC) FIEL FERRERES INDICES
Afo 2012 / Afo 2011 -1,2 -0,8 0,0 -0,7
Afno 2013 / Afio 2012 -0,2 0,4 2,4 0,9
Afo 2014 / Ao 2013 -2,5 -5,0 -3,6 -3,7
Enero 2015 / Enero
2014 2.1 -5,4 -1,5 -3,0

Si se analizan los rubros industriales clasificados por tipo de bien (bienes de
consumo no durable, bienes de uso intermedio, bienes de consumo durable y
bienes de capital), se observa que la caida del sector industrial se concentra en
los rubros productores de bienes de consumo durable y bienes de capital. Entre
ellos se puede mencionar la fuerte disminucién de la actividad de las terminales
automotrices y la caida en las ventas de maquinaria agricola y de
electrodomésticos y articulos para el hogar.

Se destaca la importante disminucion de la actividad en las terminales
automotrices. Segun datos de la Asociacion de Fabricas de Automotores
(Adefa), en el afo 2014, la reduccién en el nivel de produccion de las
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terminales alcanzo6 el 22 por ciento en comparacién con el afio 2013. Este
resultado es consecuencia de la disminucion del 17 por ciento en las
exportaciones y de la contraccion del 24 por ciento en las ventas a
concesionarios en el mercado local comparando 2014 con 2013.

El grafico incluido mas abajo muestra la evolucion del sector automotor en
2013 y 2014 por semestre. Como se puede observar, tanto en el primero como
en el segundo semestre de 2014, la produccion de automotores y las ventas de
vehiculos nacionales en el mercado interno registran caidas superiores al 20
por ciento respecto de los mismos semestres de 2013.

En el mes de enero de 2015 ha continuado la fuerte reduccién del nivel de
actividad de las terminales automotrices, con una caida del 29 por ciento en la
produccion de automotores respecto del primer mes de 2014. En febrero,
asimismo, se verificO una caida del 14 por ciento en comparacion con igual
mes del afio pasado. La pérdida de poder adquisitivo de los ingresos que incide
en los niveles de consumo y las menores exportaciones, asi como la dificultad
de acceso a las divisas necesarias para importar componentes por parte de las
terminales plantean un panorama complejo que limita las posibilidades de
recuperacion del sector en el corto plazo.

Evolucion del sector automotor - Afios 2013y 2014
Variaciones % de cada semestre respecto del mismo semestre del afio anterior

M Produccion

M Exportaciones

Mercado interno

(*)

ISEMESTRE 13/ 1l SEMESTRE 13/ |SEMESTRE 14/ [l SEMESTRE 14 /
12 12 13 13

(*) Ventas de vehiculos nacionales a concesionarios.

Fuente: Elaboracién propia en base a datos de ADEFA (Asociacion de Fabricas de Automotores).

El grafico siguiente muestra las unidades vendidas de maquinas agricolas de
produccion nacional en el acumulado enero-septiembre desde 2004 hasta
2014. Se incluyen las ventas de cosechadoras, tractores, sembradoras e
implementos agricolas.
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Como se puede apreciar, el volumen comercializado en el periodo enero-
septiembre de 2014 (ultimo dato disponible) es el tercero mas bajo de los
altimos diez afos. Si se comparan las unidades vendidas de maquinas
agricolas nacionales en dicho periodo con el acumulado enero-septiembre de
2013, la caida es del 13 por ciento.

Ventas de mdaquinas agricolas en unidades
Acumulado enero-septiembre de cada afio
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Fuente: Elaboracién propia en base a datos del informe sobre maquinaria agricola publicado
por el INDEC.
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La evolucién de las ventas de electrodomésticos y articulos para el hogar en el
altimo afio puede apreciarse en el siguiente grafico. Se presentan datos
trimestrales de ventas a precios constantes desde el primer trimestre de 2013
hasta el tercer trimestre de 2014 (tltimo dato disponible).

Indice de ventas de electrodomésticos y articulos
para el hogar a precios constantes
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos del informe sobre electrodomésticos y articulos
para el hogar publicado por el INDEC.

Nota metodolégica: La serie histérica del indice de ventas de electrodomésticos y articulos para
el hogar a precios constantes tiene base abril 2008 =100. El afio pasado, el periodo base se
modificé y actualmente es IV trimestre 2013=100. Para actualizar la serie histérica con los
datos de 2014, el indice base abril 2008=100 se actualiz6 con las variaciones mensuales del
indice base IV trimestre 2013=100. El indice presentado en el grafico tiene base abiril
2008=100. Los rubros que se incluyen en el indice son: televisores, videocaseteras, DVD y
filmadoras; equipos de audio, walkman, radios y similares; heladeras y freezers; equipos de
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aire acondicionado; lavarropas, secarropas Yy lavavajillas; cocinas a gas y eléctricas, hornos
microondas y eléctricos, calefactores, calefones y termotanques; computacién y accesorios
informaticos.

El grafico muestra que desde el primer trimestre de 2013, las menores ventas a
precios constantes se registran en el tercer trimestre de 2014. Si se considera
el acumulado enero-septiembre de 2014, en comparacion con el mismo
periodo de 2013, la caida de las ventas de electrodomésticos y articulos para el
hogar es del 14 por ciento. Esta evolucidon queda reflejada en la linea de
tendencia que se ha agregado.

Varios factores afectan el desempefio de los rubros productores de bienes de
capital y bienes de consumo durable, como el menor poder adquisitivo de los
salarios que ha impactado en el consumo local, la pérdida de competitividad en
mercados externos a partir del incremento de los costos de producciéon y las
restricciones en el acceso a las divisas para la importacion de insumos. Las
expectativas para el corriente afo vislumbran un escenario complejo cuyo
resultado dependera en gran medida de la interaccion de diversos factores,
como la magnitud de las tasas de inflacién de costos y de precios con efectos
sobre la rentabilidad del sector y la propension a invertir, las dificultades en la
provisién de insumos y componentes importados, asi como la evolucion de la
demanda brasilefia.

indices de inflacién

Publicamos a continuacion las variaciones mensuales y anuales de los indices
de precios al consumidor provinciales, de la Ciudad Autbnoma de Buenos Aires
y el Indice de Precios al Consumidor Nacional Urbano del INDEC.

Variacion Variacion

Distrito enero anual
Nacion 1,10% 20,90%
CABA 2,00% 34,30%
Neuquén 1,47%* 37,18%
San Luis 1,50% 35,43%
Tierra del Fuego 2,80% 32,48%

*Diciembre
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Mejoré en enero el indice de Confianza en el Sistema
Financiero

El indice de Confianza en el Sistema Financiero (ICSF) crecié un 1,08 por
ciento en enero con respecto a octubre, y un 1,74 por ciento respecto de igual
mes de 2014.

El aumento se verificd principalmente por el incremento del volumen de los
depdsitos a plazo fijo denominados en pesos, pese a la contracciéon
experimentada por la base monetaria. Esta contraccion estuvo destinada a
absorber parcialmente el fuerte aumento verificado durante diciembre. Ello
ratifica el rumbo iniciado en noviembre de 2013 de procurar mantener la oferta
monetaria por debajo de los niveles de inflacion. Es asi que en los ultimos 12
meses el incremento de la base fue del 25,65 por ciento. En cambio, los
depdsitos a plazo fijo en pesos registraron en igual periodo un incremento del
31,01 por ciento, reflejando la mayor confianza en el sistema financiero
generado por una politica monetaria mas moderada.

Indice de Confianza en el Sistema Financiero
Base 1996=100

Ene 26,59 Ene 28,56 Ene 29,05
Feb 26,74 Feb 31,04 Feb
Mar 27,49 Mar 31,41 Mar
Abr 28,43 Abr 34,27 Abr
May 27,76 | May 33,10 |May
Jun 26,82 Jun 30,76 | Jun
Jul 26,68 Jul 31,20 |Jul
Ago 30,29 Ago 30,28 Ago
Sept 28,53 | Sept 31,06 | Sept
Oct 28,62 Oct 30,76 Oct
Nov 28,63 Nov 31,16 Nov
Dic 25,66 Dic 26,84 Dic
Indice de Confianza en el Sistema
Financiero
(Base 1996=100)
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