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Esta publicacion ha sido declarada de interes para la Region Centro por la Comision
Parlamentaria Coniunta de la Reaién Centro.

La aprobacion en Diputados del proyecto para elevar las jubilaciones minimas
hasta el 82% movil del salario minimo vital y mdvil disparé un nuevo capitulo en
la discusién antagonica entre el gobierno y la oposicion. Para el gobierno los que
proponen este aumento son irresponsables y provocaran la quiebra del sistema
previsional. Para la oposicién el proyecto es viable y su financiamiento se
aseguraria con alguna combinacion de los actuales fondos excedentes de la
ANSES vy el Fondo de Garantias de Sustentabilidad (integrado por los fondos de
los afiliados a las ex AFJP) o con un mix de los primeros y parte de los fondos que
hoy se destinan a subsidios que benefician a la clase media alta en Capital Federal
y Gran Buenos Aires (energia y transporte sobran para completar lo que faltaria en
el excedente actual de ANSES) o en su defecto complementando con el aumento
de los aportes patronales a los niveles que tenian antes de la disminucion vigente
desde 1993. Estas propuestas parecen confundir la financiacién de corto plazo con
la sustentabilidad a largo plazo del sistema y consecuentemente plantean
mecanismos de financiamiento que en el mejor de los casos no se sabe a ciencia
cierta los efectos que tendran.
De la forma que esta planteada la discusidn se ignora que uno de los principales
problemas del sistema —aqui y en todas partes- es el envejecimiento poblacional
que aumenta la presion financiera sobre los sistemas de seguridad social y reduce
el ratio entre los aportantes al sistema y los beneficiarios del mismo. Por ejemplo,
en la Regién Centro 25% de las personas actualmente jubiladas son mayores a 78
afios mientras que una década atras este grupo registraba un afio menos siendo el
promedio de edad de todos los jubilados también un afio menor. Pero ademas, en
Argentina como en la mayoria de los paises emergentes, por caso Brasil, el
problema se agrava porque los aportantes reales son muchos menos que los
potenciales por la informalidad laboral existente. Si todos los ocupados aportaran
al sistema previsional, el ratio aportante/beneficiario en la Regién Centro
ascenderia en promedio a 3,4 personas, ratio que aun podria ser mejor si se
redujera el desempleo. Pero dado que para la Region 43% de las personas
ocupadas no registra aportes previsionales (EPH cuarto trimestre 2009), el ratio en
promedio disminuye a 1,9 activos por cada pasivo. Por otra parte, generalmente se
acepta que el envejecimiento poblacional y la informalidad laboral son
limitaciones a la sustentabilidad previsional en Argentina, pero hay que tener en
cuenta que éstas lo son en el contexto del sistema previsional y laboral actual. Por
ejemplo, nada impide pensar en una modificacion de la actual edad jubilatoria ya
que de hecho muchas personas hoy en dia contindan trabajando muchos afios
después de la edad formal de jubilacién y no todos lo hacen por una estricta
necesidad de ingresos sino que muchos desean seguir estando activos. En
particular, en la Regién Centro 12% de los jubilados estan actualmente empleados
y de éstos al menos 22% tiene ingresos mayores a $1350 es decir mayores a los
que obtendrian con la aprobacion del 82% mdvil. De modo que si se busca
seriamente mejorar los ingresos de los jubilados actuales teniendo en cuenta la
sustentabilidad del sistema previsional, pareciera que hay varias dimensiones que
deberian agregarse al analisis. Por lo pronto toda medida que incida negativamente
en la informalidad y en el desempleo ciertamente empeorard la ecuacion
economico-financiera del sistema de seguridad social, mas ain cuando el mercado
laboral adn sigue evidenciando los efectos negativos de la crisis 2008-20009.

Ana Inés Navarro
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Produccién Agroindustrial
Sector Lacteo

Produccién Primaria

Ultimos datos disponibles: mayo 2010

En los primeros cinco meses del afio la
produccién obtenida en los tambos de la Region
Centro cay6 en la comparacion a.a 12,8%. Sin
embargo, las cifras evidencian una reduccién de la
brecha negativa -de manera marcada en las cuencas
santafesina y cordobesa- en consonancia con las
mejoras climaticas y el alentador horizonte
economico de precios internacionales oscilando en
torno a los 4.000 ddlares la tonelada de leche en
polvo. Aunque la produccion de leche en la Region
(2.072,8 millones de litros) continda siendo una de
la més bajas de los Gltimos cinco afios, se perfilan
cambios que podrian significar un nuevo ciclo de
crecimiento para el sector. La concentracion de la
produccion  acompafiada de una  mayor
productividad por hectarea y por animal posiciona
favorablemente a la produccion local para competir
internacionalmente aprovechando el crecimiento de
la demanda y los precios en alza. Sin embargo
resulta imperioso para el sector acordar una politica
sectorial a nivel nacional que otorgue previsibilidad
al productor y permita a su vez resolver la remanida
e inutil disputa entre el abastecimiento interno y la
exportacion.

Produccion de leche
Millones de litros

. Provincia
Periodo =
Santa Fe Cérdoba Entre Rios
Ene-May 08 935.2 1,1194 153.1
Ene-May 09 1,054.1 1,161.6 161.8
Ene-May 10 933.9 1,017.7 121.2
Var.% Ene-May10/09 -11.4 -12.4 -25.1

Fuente: IDIED, sobre datos del Departamento de Lecheria del
MAGIC y MAGYA.

Nota: Los datos de Cérdoba correspondientes a los meses de abril
y mayo de 2010 son estimados y estdn sujetos a revision
posterior.

La recuperacién a corto plazo se observa en los
datos filtrados de mayo los cuales registraron en
Santa Fe un aumento de 4,8% respecto al mes
anterior siendo también positiva la variacion de la
tendencia (2,6%). Interanualmente, la caida de 3,4%
indica que la contraccion de la produccion se
desaceler6 en comparacion a la de los primeros
meses del afio.

Produccion de Leche
Provincia de Santa Fe

Miles de litros

Variacion % interanual
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Ene-10

May-10

Produccion de leche ------ Tendencia

Fuente: IDIED, sobre datos del Departamento de Lecheria del
MAGIC.

En Cordoba la produccion de leche mostré un
aumento de 0,3% respecto al mes anterior con
tendencia inalterada. La brecha a.a continda siendo
desfavorable (9,1%) pero es evidente su
desaceleracion.

Produccion de Leche
Provincia de Cérdoba

Miles de litros

Variacion % interanua
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Produccion de leche - - -

--Tendencia

Fuente: IDIED, sobre datos del Departamento de Lecheria del
MAGYA.

Nota: Los datos de Cérdoba correspondientes a los meses de abril
y mayo de 2010 son estimados y estan sujetos a revision
posterior.

En Entre Rios se registr6 una variacion mensual
levemente positiva (0,3%) con tendencia positiva
(0,9%). La comparacion a.a muestra una marcada
reduccion de la brecha negativa la cual se ubicd en
9,1% en mayo pasado.

Produccién de Leche
Provincia de Entre Rios

Miles de litros
Variacion % interanua
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Produccion de leche ------ Tendencia

Fuente: IDIED, sobre datos de la Secretaria de Produccion de
Entre Rios.
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Precio abonado al productor

Ultimos datos disponibles: mayo 2010

La industria aboné al productor santafesino en
mayo un precio promedio por litro de leche de $1,4
el cual continla mostrando una visible variacion
mensual positiva de 6,5% en la tendencia. La
evolucion interanual de los precios al productor
sigue acelerandose y muestra una brecha de 88,7%
en mayo pasado. El precio informado por las
empresas a abonar por la leche de referencia
(Ministerio de la Produccion) en el mes de junio
reafirma el comportamiento positivo de los precios
pagados al productor de leche.

Precio del litro de leche abonado al productor
Provincia de Santa Fe
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02

00 T T T T T T T T T T T — -50

May-04
Sep-04
Ene-057

May-05
Sep-05 1
Ene-06

May-06
Sep-06
Ene-07

May-07
Sep-07 1
Ene-08

May-08
Sep-08
Ene-09

May-09
Sep-09 7

Ene-10

May-10

Precio del litro de leche ------ Tendencia

Fuente: IDIED, sobre datos del Departamento de Lecheria del
MAGIC.

En Entre Rios el precio promedio de $1,33 en mayo
mostré una variacion positiva de la tendencia en
5,3%. Asimismo, este valor resulté 79,5% superior
al precio pagado hace un afio.

Precio del litro de leche abonado al productor
Provincia de Entre Rios

Pesos

Variacion % interanua
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Fuente: IDIED, sobre datos de la Secretaria de Produccién de
Entre Rios.

Ventas al mercado interno
Ultimos datos disponibles: abril 2010

Poco sensibles a los precios las ventas de lacteos en
los supermercados de la Region Centro no se
modificaron en el mes de abril con respecto a igual
periodo del afio 2009. Sin embargo, la canasta
minorista de productos lacteos registré6 un visible
aumento de precios. Medidos en Santa Fe (IPEC) el
sachet de leche entera aument6 31,6% a.a, la leche

en polvo 26,7%, el queso crema 20,3%, la manteca
11,8%, el yogur 10,0% y el dulce de leche 23,5%.

En la provincia de Santa Fe el consumo de
productos lacteos, en valores filtrados y a precios
constantes, aumentd 5,1% respecto del mes anterior
con un cambio positivo en la tendencia (0,7%). La
comparacion interanual muestra una brecha positiva
de 2,3%. En Cordoba las ventas crecieron 6,3% en
abril con una leve variacion positiva de la tendencia
(0,8%). La  brecha interanual  continda
desacelerandose siendo levemente negativa (1,6%).
También en Entre Rios los datos muestran un
crecimiento mensual (7,2%) con cambios positivos
en la tendencia (0,8%). La contraccion interanual se
detuvo y el consumo resulté igual al de un afio atras.

Ventas al mercado externo
Ultimos datos disponibles: mayo 2010

Con precios que en promedio se ubicaron 41% por
encima de los obtenidos un afio atrds las
exportaciones durante el periodo enero-mayo de
2010 crecieron a.a 9,2% en divisas. En volumen, sin
embargo, se registré un descenso de 22,8%.

Exportaciones de productos lacteos

Total Pais
; . Millones
Periodo Miles de tn de USS
Ene-May 08 121,8 480,0
Ene-May 09 128,4 284,3
Ene-May'10 99,1 310,5
Var.% Ene-May 10/09 -22,8 9,2

Fuente: IDIED, sobre datos del SENASA

En el mes de mayo el precio promedio, filtrado del
efecto estacional, aument6 6,5% con Vvariacién
positiva de la tendencia (3,3%). Interanualmente, se
registrd6 un importante ascenso de 52,5%. Sin
embargo por efecto de la importante contraccion del
volumen exportado, ingresaron menos divisas. Por
rubro, las exportaciones de leches bovinas, cayeron
en el mes de mayo 48,5% en volumen, perdiendo
22,3% en divisas respecto del mismo mes del afio
anterior. La disminucion a.a de las ventas de quesos
fue de 42,7% en volumen y en divisas cayeron
16,0%. El resto de los productos lacteos -dulce de
leche, suero, manteca, etcétera- registraron una caida
32,4% en volumen y de 6,1% en divisas con
respecto a mayo 2009.

En mayo la cotizacién internacional de la leche en
polvo -u$s/tn 4.125 (Leche Entera en Polvo-
Oceania) ascendi6 106,3% por encima del piso
registrado en febrero’09 y se encuentra solo 20,7%
por debajo del valor maximo registrado en octubre
de 2007.
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Valor promedio de las exportaciones de
productos lacteos
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Miles de délares/toneladas
Variacion % interanua
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—— Miles de Dolares/Toneladas ------ Tendencia

Fuente: IDIED, sobre datos del SENASA.

Sector Carnes

Produccién Primaria
Ultimos datos disponibles: mayo 2010

En mayo la cotizacion promedio en el mercado de
Liniers ascendi6 a $5,32 por kilo vivo. La tendencia
mostré una variacion positiva de 6,2% respecto del
mes anterior. Este precio cotiza en alza desde hace
once meses y en mayo se ubicd 132,3% por encima
del valor registrado en el mismo mes del afio
anterior.

Precio del kilo vivo de ganado vacuno
Mercado de Liniers

Pesos
Variacién % interanual

May-04
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Ene-05
May-05
Sep-05
Ene-06 7
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Ene-10 7
May-10

Precio ------ Tendencia

Fuente: IDIED, sobre datos de la Direccion de
agroalimentarios, SAGPyA.

Mercados

Produccién Industrial

Ultimos datos disponibles: mayo 2010

La contraccion de la faena de la industria
frigorifica de la Region Centro continud
acelerandose durante el periodo enero-mayo de
2010 mostrando una variacién negativa en promedio
de 20,4% en relacion al mismo periodo del afio
anterior. La profundidad de la caida es tal que los
niveles actuales de produccién se ubican 8% por
debajo de los obtenidos dos afios atras.

Faena de bovinos fiscalizada por SENASA
Miles de cabezas

. Provincia
Periodo
Santa Fe Cérdoba  Entre Rios
Ene-May 08 934,9 468,3 1749
Ene-May 09 1.058,6 569,9 195,5
Ene-May 10 852,4 461,7 137,9
Var.% Ene-May10/09 -19,5 -19,0 -29,4
Fuente: IDIED, sobre datos del SENASA.

En Santa Fe, la produccion de carne vacuna en
mayo arrojo una variacion negativa (1,0%) en su
tendencia y se ubicé 28,0% por debajo del valor de
mayo 2009.

Faena de bovinos fiscalizada por SENASA
Provincia de Santa Fe

Miles de cabezas
Variacion % interanua
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Faena ------ Tendencia

Fuente: IDIED, sobre datos del SENASA.

En Cordoba la faena mostrd una caida de la
tendencia en mayo (2,8%). La brecha interanual
continda siendo negativa (27,1%).

Faena de bovinos fiscalizada por SENASA
Provincia de Cérdoba

Miles de cabezas
Variacion % interanua
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Ene-10
May-10

Faena ------ Tendencia

Fuente: IDIED, sobre datos del SENASA.

En Entre Rios mayo los datos de faena mostraron
una notoria variacion negativa de la tendencia de
6,5%. Interanualmente, se registrd una importante
caida de 42,2%.
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Faena de bovinos fiscalizada por SENASA
Provincia de Entre Rios

Miles de cabezas
Variacion % interanua
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Faena ------ Tendencia

Fuente: IDIED, sobre datos del SENASA.

Ventas al Mercado Interno
Ultimos datos disponibles: abril 2010

En abril pasado la facturacion por ventas de carne
vacuna en los supermercados de la Region Centro
cay6 3,2% respecto de abril del afio anterior. En el
mismo periodo los precios de un conjunto de cortes
relevados en la provincia de Santa Fe por el IPEC
(asado, paleta, bife angosto, cuadril entre otros)
aumentaron en un rango de 52,4% a 61,4%. Las
cifras muestran de modo elocuente que los
consumidores locales no tienen una demanda de
carne completamente inelastica y que los hogares
sustituyen este consumo tradicional cuando los
precios crecen como lo han hecho este Gltimo afio.

Coyunturalmente, el consumo interno de carnes
crecid6 en promedio 15% en abril. Este
comportamiento positivo se explica por el aumento
de las ventas en la provincia de Cordoba. En esta
provincia el consumo en valores constantes crecio
3,0% sin cambios en la tendencia. En los
supermercados de la provincia de Santa Fe la
variacion coyuntural fue negativa en 0,9% vy la
evolucion de la tendencia resulté desfavorable
(0,7%). En Entre Rios las ventas de carnes cayeron
0,1% respecto de marzo, con tendencia
préacticamente inalterada (0,5%). Interanualmente, el
desempefio fue desfavorable en las tres provincias,
ubicandose 6,0% por debajo de los valores
registrados un afio atrds en Santa Fe, 0,7% en
Cordoba y 10,0% en Entre Rios.

Ventas al Mercado Externo

Ultimos datos disponibles: mayo 2010

En el periodo enero-mayo de 2010 las
exportaciones de res con hueso se redujeron en 83,8
mil toneladas respecto del volumen exportado en el
mismo periodo del afio 2009, achicandose en u$s
114,4 la facturacién de las mismas. La marcada
contraccion del volumen exportado, contrarresto el
efecto positivo del alza de precios en el mercado

internacional y llevo a que tanto en volumen como
en valor, las exportaciones en estos primeros cinco
meses del afio estén por debajo de las realizadas
hace dos afios.

Exportaciones de carnes vacunas

Total Pais
Rl Miles de tn equivalente Millones
res con hueso de U$S
Ene-May 08 155,7 490,9
Ene-May 09 225,0 593,2
Ene-May 10 1412 478,8
Var.% Ene-May 10/09 -37,2 -19,3

Fuente: IDIED, sobre datos del SENASA.

La venta de Carnes Frescas, rubro que concentra el
46,3% del volumen total exportado, alcanz6 65,3
mil toneladas en el periodo enero-mayo de 2010.
El precio promedio de este producto se ubicé en u$s
4571 la tonelada, aprecidndose en u$s 1.160
respecto del valor al que se vendié la tonelada en el
mismo periodo del afio 2009. En valores el total de
las exportaciones ascendié a 298,5 millones de
dolares. Los cortes Hilton exportados en el periodo
enero-mayo de 2010 se redujeron 38,2% y su
cotizacion perdi6 19,6% respecto al mismo periodo
del afio anterior. Las 10,5 mil toneladas peso
producto exportadas a un valor de u$s 131,4
millones obtuvieron un precio promedio por
tonelada de u$s 12.534. Las restantes 11,6 miles de
toneladas peso producto exportadas en el periodo
analizado corresponden al rubro carnes procesadas
el cual cotizd (u$s 4.218) 13,9% por encima del
valor promedio para el mismo periodo del afio
anterior.

En mayo el precio promedio obtenido por tonelada
res c/hueso de exportaciones de carnes vacunas
alcanz6 los u$s 4.560, mostrando nuevamente un
evolucion favorable de la tendencia, de 4,9% en este
caso. Con estos valores, la brecha a.a positiva es de
60,7%. Sin embargo, por efecto de la disminucion
en el envio de carnes al exterior, las ventas
mostraron una variacion interanual negativa tanto en
peso (54,7%) como en valor (27,2%).

Sector Oleaginosas

Precios de la Produccién Primaria e

Industrial

Ultimos datos disponibles: mayo 2010

La cotizacién internacional de la soja (FOB Golfo)
registré en mayo una caida de su tendencia (1,4%).
El precio promedio en Puertos Argentinos ascendio
a u$s 359 ubicandose 17,3% por debajo de los
valores registrados un afio atras.
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Precio FOB Puertos Argentinos del grano de soja

Délares/toneladas
Variacion % interanual
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May-10

Precio FOB Ptos argentinos ------ Tendencia

Fuente: IDIED, sobre datos de la Direccion
Agroalimentarios, SAGPyA.

de Mercados

De manera similar, los precios de los subproductos
de la oleaginosa registraron un comportamiento
desfavorable. El aceite de soja cotizé en mayo a un
valor promedio de u$s 857 la tonelada con variacion
negativa de la tendencia (1,5%). La brecha a.a
resulté negativa en 5,3%, siendo alin mayor la caida
respecto de los valores de dos afios atras (40,6%).

Precio FOB Rotterdam del aceite de soja
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Precio Rotterdam ------ Tendencia

Fuente: IDIED, sobre datos de
Agroalimentarios, SAGPyA.

la Direccion de Mercados

La cotizacion de los pellets de soja alcanz6 en mayo
a u$s 349 la tonelada, con variacion negativa de la
tendencia (2,6%). Este valor se situ6 16,1% por
debajo del precio registrado en mismo mes del afio
anterior y 25,7% si se compara con las cotizaciones
de mayo’08.

Precio FOB Rotterdam de los pellets de soja
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Fuente: IDIED, sobre datos de la Direccion
Agroalimentarios, SAGPyA.

de Mercados

Produccién Industrial

(Esta seccion continta sin poder analizarse por no
disponerse de los datos oficiales para hacerlo).

Ventas al mercado externo

(Esta secci6n continGa sin poder analizarse por no
disponerse de los datos oficiales para hacerlo).

Produccion Industrial
Maquinarias Agricolas

Ultimos datos disponibles: mayo 2010

A buen ritmo se recupera la venta de tractores y
cosechadoras en la provincia de Santa Fe. En los
primeros cinco meses del afio las ventas totales de
estos equipos se ubicaron 49,9% por encima de las
registradas un afio atras; la venta de 160
cosechadoras significo un incremento de 33,3%
respecto a 2009 y en los tractores el aumento
registrado resultd ain mayor (53,4%). Sin embargo,
todavia la distancia a recorrer es muy amplia ya que
por ahora, las ventas se encuentran 51,2% por
debajo de las que se registraron dos afios atras. Para
el segundo semestre del afio se espera concretar
algunas interesantes oportunidades de negocios para
la industria de la maquinaria agricola local,
provenientes de los mercados australianos,
neozelandeses y rusos. Las mismas dependeran del
éxito de sendas misiones comerciales armadas
conjuntamente entre la industria, el sector publico e
instituciones intermedias del sector.

En conjunto el comportamiento de las ventas de
maquinarias agricolas en Santa Fe durante el
periodo enero-mayo del afio fue similar al
observado en el agregado nacional.

Venta de maquinarias agricolas
Provincia de Santa Fe - Unidades

Periodo Tractores  Cosechadoras
Ene-May'08 1.428 649
Ene-May 09 556 120
Ene-May 10 853 160

Var.% Ene-May 10/09 53,4 33,3

Fuente: IDIED, sobre datos de AFAT.

Coyunturalmente, en mayo las ventas de tractores y
cosechadoras en la provincia de Santa Fe crecieron
83,2% respecto de abril con una variacion negativa
de la tendencia (1,3%). Interanualmente, el
desempefio de las ventas de tractores resultd
claramente favorable (150,5%) respecto de mayo
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'09, mientras que el nimero de cosechadoras
vendidas fue idéntico al de un afo atras.

Nota metodolégica: las empresas radicadas en la
provincia de Santa Fe adheridas a AFAT son Ind. John
Deere Argentina SA y Massey Ferguson.

Industria Automotriz

Ultimos datos disponibles: mayo 2010

Contintia siendo record la produccion automotriz
de la Region Centro durante el periodo enero-
mayo de 2010, registrandose un considerable
aumento a.a de 54,1% con niveles que superan en
14% los registrados dos afios atras.

Produccion de automotores

Automotores
Periodo Santa Fe Cérdoba Regién Centro
Ene-May 08 51.339 37.312 88.651
Ene-May 09 25.546 40.043 65.589
Ene-May'10 43.310 57.730 101.040
Var.% Ene-May10/09 69,5 44,2 54,1

Fuente: IDIED, sobre datos de ADEFA.

En mayo, las ventas de las automotrices registraron
un aumento coyuntural de 7,9% en la Region
Centro y la tendencia fue levemente decreciente
(0,6%) en este mes. La brecha a.a continda siendo
positiva (23,0%) aunque como era de esperar se
desacelera respecto de los extraordinarios valores
alcanzados en los primeros meses del afio.

Produccién de Automotores
Region Centro

30 400
350
300
H 1250
200
150
100
50

Miles de automotores
Variacion % interanual

-50
0 T T T T T T — T T T T T T T T T - -100

May-04
Sep-04
Ene-05

May-05
Sep-05
Ene-06

May-06
Sep-06
Ene-07

May-07
Sep-07
Ene-08
Sep-08
Ene-09

May-09
Sep-09
Ene-10

May-10

Produccién de automotores ------ Tendencia

Fuente: IDIED, sobre datos de ADEFA.

Nota metodoldgica: la informacion sobre produccion de
automotores fue suministrada por la Asociacion de
Féabricas de Automotores. Las empresas radicadas en la
Region Centro asociadas a ADEFA son: Fiat Auto
Argentina SA, General Motors de Argentina, IVECO
Argentina SA y Renault Argentina SA.

Comercio y Servicios
Supermercados?’

Ultimos datos disponibles: abril 2010

Continta la expansion nominal de las ventas de los
supermercados en la Regién los que en conjunto
facturaron $650,7 millones en abril pasado,
ubicandose 20,9% por encima del registro de abril
2009. El efecto del incremento de precios sobre las
ventas continda siendo el factor decisivo ya que los
datos deflactados muestran una caida de la
facturacion real de 4,8% respecto del afio anterior.
El comportamiento de las wventas reales en
supermercados parece estancado desde principios de
2007, con una leve tendencia a disminuir en lo que
va del afio.

En Santa Fe, los datos filtrados del efecto estacional
mostraron una caida de 1,8% en abril respecto del
mes anterior con una tendencia estable (0,3%). La
brecha interanual de las ventas fue negativa (4,3%)
en el marco de un aumento a.a de los precios de los
alimentos (IPEC) de 32,3%.

Ventas en supermercados
Provincia de Santa Fe (datos deflactados)
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Fuente: IDIED, sobre datos del INDEC.

Coyunturalmente, en Cordoba las ventas de
supermercados se mantuvieron inalteradas en abril
con tendencia practicamente sin cambios. Los
niveles de ventas en esta provincia se ubicaron por
debajo (5,8%) del valor de abril 20009.

Ventas en supermercados
Provincia de Cérdoba (datos deflactados)
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Fuente: IDIED, sobre datos del INDEC.

1 L
En esta seccion los datos de ventas se presentan deflactados,
indicandose al final de la misma la metodologia empleada.
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En Entre Rios las ventas reales de los
supermercados mostraron una variacion coyuntural
levemente positiva (0,1%) con caida de la tendencia
(0,6%). La comparacion interanual de las ventas es
también en esta provincia levemente negativa
(2,1%).

Ventas en supermercados
Provincia de Entre Rios (datos deflactados)

millones de pesos
=
1S5]
variacion % interanual

Fuente: IDIED, sobre datos del INDEC.

Var.% Abr 10/Abr 09
Concepto (Datos deflactados)
Santa Fe Coérdoba Entre Rios
Numero de locales 3,0 55 6,7
Superficie ventas (m?) 2,2 1,3 2,4
Ventas totales (miles $) -0,7 -5,8 -2,1
Ventas por operacion ($) -5,8 -1,6 -4,4
Ventas por m? ($) -2,9 -6,6 -4,4

Fuente: IDIED, sobre datos del INDEC.

Con una inflacion anualizada al mes de abril de
28,6% infringiendo una pérdida considerable en el
poder adquisitivo de los consumidores, el monto
promedio por operacion mostr6 una brecha a.a
negativa en toda la Region.

Coyunturalmente, en abril el consumidor
santafesino gasté en promedio 2,5% mas que en
marzo, los cordobeses aumentaron levemente el
gasto en 0,3%. En Entre Rios el ticket promedio a
valores constantes fue superior (1,6%) al valor
alcanzado el mes anterior.

Monto por operacién en supermercados
Provincia de Santa Fe (datos deflactados)
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Fuente: IDIED, sobre datos del INDEC.

A excepcion de los articulos de electronica cuyas
ventas estuvieron inusualmente impulsadas por la
compra de televisores y del conjunto de productos

para los cuales se ofrecen hasta 50 cuotas sin interés,
se observa una caida practicamente generalizada en
todos los rubros de venta en los supermercados. Las
caidas mas notorias se registraron, al igual que en
los meses anteriores, en los rubros mas sensibles a
las variaciones de la capacidad de compra de los
consumidores como las bebidas o los productos de
rotiseria.

Variacion porcentual
(datos deflactados)
Grupos de articulos Abr 09/Abr 08
SantaFe Cordoba Entre Rios  Nacién
Bebidas -28,7 -17,5 -0,3 -9,6
Almacén 9,2 -1,9 0,1 -2,4
Panaderia 2,7 2,2 -8,2 -7,6
Lacteos 23 -16 0,0 -0,6
Carnes -6,0 -0,7 -10,0 1,4
Verduleria y fruteria 5,6 5,1 -9,6 -2,6
Alimentos preparados y rotiseria -5,9 -25,1 -18,6 -9,5
Articulos de limpieza y perfumeria -1,7 -9.4 12,2 -3,2
Indumentaria calzados y textiles 6,9 -11,1 -1,4 -4,3
Electrénica y articulos para el hogar 39,1 4,9 14,1 41,2
Otros -44.4 -12,0 -23,1 -7,1
Total -4,3 -5,8 -2,1 -1,6

Fuente: IDIED, sobre datos del INDEC.

Nota metodolégica 1: para el célculo de las ventas a valores
constantes se utilizo el IPC para el aglomerado GBA con su
base transformada a 2003=100, incluyendo sé6lo los rubros
Alimentos y Bebidas, Indumentaria y Equipamiento vy
mantenimiento del hogar hasta septiembre de 2005. A partir
de octubre de 2005 se empalmaron a la serie anterior los
datos del IPC Nacional para la provincia de Santa Fe y
Cérdoba por separado. En el caso de Entre Rios se utilizaron
los datos del IPC Nacional ya que no se dispone de datos del
comportamiento de precios en esta provincia. Estos indices
béasicos son elaborados por el INDEC.

A partir de abril de 2008 se empalmaron a las series de Entre
Rios y Cérdoba los datos del IPC de la provincia de Santa Fe,
dado que se dejaron de publicar los datos del comportamiento
de precios utilizados anteriormente para esta provincia.

Nota metodolégica 2: la encuesta de supermercados es
representativa de una némina de empresas de supermercados
que cuentan con al menos una boca de expendio, con una
superficie de ventas mayor a los 300 m® Las ventas
mensuales de los supermercados, reflejan una alta
sensibilidad segtn el nimero de fines de semana que abarca
cada mes, que es cuando se registra el mayor nivel de ventas.
En cuanto al nivel de cobertura de la encuesta, esto es, la
representatividad de las empresas que conforman la encuesta
en términos de superficie de los salones de venta de las
empresas informantes sobre el total de superficie existente en
la provincia, fue en Santa Fe, en agosto de 2001 del 56,5%.
En las provincias de Cérdoba y Entre Rios fue 59,0% y
51,7%, respectivamente y a nivel nacional el 76,2%..

Circulacion de Diarios
Ultimos datos disponibles: mayo 2010

La venta de diarios de edicion local de Santa Fe
aumentd coyunturalmente 17,1% en mayo con
tendencia estable (0,3%). La brecha interanual
positiva se ubic6 en 9,7%. Cabe recordar que desde
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el mes de noviembre de 2009 se incorporé a las
mediciones el Diario Uno de Santa Fe. Esta
incorporacion sumé 10,3% a las ventas totales de
diarios santafesinos que se registraron en dicho mes.
Por ello, recién a partir de noviembre 2010 los datos
seran plenamente comparables con los del afio
anterior.

Circulacion de diarios locales
Provincia de Santa Fe
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Variacién % interanua
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Fuente: IDIED, sobre datos del I\VC.

La cantidad de diarios editados en la provincia de
Cordoba se ubico en mayo en niveles similares a los
de abril con una leve variacion positiva de 0,4% y
tendencia decreciente  (0,8%). La evolucion
interanual de las ventas mostré por octavo mes
consecutivo una brecha negativa (5,8%).

Circulacion de diarios locales
Provincia de Cérdoba
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Fuente: IDIED, sobre datos del IVC.

En Entre Rios la venta desestacionalizada de diarios
crecié 2,0% en el mes de mayo, con una variacion
negativa de la tendencia (0,8%). Los 455,9 mil
ejemplares vendidos denotan un aumento de 2,3%
respecto a mayo 09.

Circulacion de diarios locales
Provincia de Entre Rios
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Fuente: IDIED, sobre datos del IVC.

Nota metodoldgica: la informacién sobre la circulacion de
diarios fue suministrada por el Instituto Verificador de
Circulaciones. En la provincia de Santa Fe los diarios de
edicion local afiliados a esta entidad son El Litoral y La
Capital. En la provincia de Cérdoba los diarios afiliados a
IVC son La Voz del Interior, Puntal, Villa Maria Puntual,
Dia a Diay El Diario del Centro del Pais. En la provincia
de Entre Rios los diarios afiliados a IVC son EL Diario y
Diario Uno.

Cines

Ultimos datos disponibles: mayo 2010

La asistencia de espectadores en las salas de la
Regién Centro aument6 1,1% en el periodo enero-
mayo de 2010 respecto al mismo periodo del afio
anterior. EI comportamiento de las provincias no fue
homogéneo contintia siendo negativo en Santa Fe.

Entradas vendidas en cines
En miles de entradas

. Provincia
Periodo .
Santa Fe Cordoba
Ene-May 08 1.150,2 1.246,0
Ene-May 09 1.208,3 1.223,2
Ene-May 10 1.113,7 1.344,2
Var. % Ene-May10/09 -7.8 9,9

Fuente: IDIED, sobre datos del INCAA.

La venta de entradas de cine en mayo, datos
filtrados, registr6 una variacion mensual positiva
(1,4%) y aumento de la tendencia de 1,2% en la
provincia de Santa Fe. Interanualmente, la
contraccion fue de 4,2%.

Entradas vendidas en cines
Provincia de Santa Fe
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Fuente: IDIED, sobre datos del INCAA.

En las salas de la provincia de Cérdoba la venta de
entradas de cine experimentd un crecimiento
coyuntural (3,1%) con variacién negativa de la
tendencia (1,1%). La brecha interanual fue positiva
en 4,5%.
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Entradas vendidas en cines
Provincia de Cérdoba
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Fuente: IDIED, sobre datos del INCAA.

Fuentes de Energia
Demanda de Energia Eléctrica

Ultimos datos disponibles: mayo 2010

La demanda de energia eléctrica en la Regién
Centro registrd un aumento a.a de 7,8% en los
primeros cinco meses del afio. La expansion se
registra tanto en el consumo con fines productivos y
comerciales como en el consumo de los hogares.

Demanda de energia eléctrica
Distribuidores y Gumas - Gwh

. Provincia
Periodo .
Santa Fe Cérdoba Entre Rios
Ene-May 08 4.540,4 3.244,2 1.120,9
Ene-May'09 4.247,0 3.233,0 1.146,0
Ene-May'10 4.705,0 3.384,0 1.211,0
Var. % Ene-May10/09 10,8 4,7 5,7

Fuente: IDIED, sobre datos de CAMMESA.

En la provincia de Santa Fe los datos filtrados de
mayo registraron un incremento mensual en la
demanda del fluido eléctrico de 0,9% con tendencia
gue se mantuvo practicamente inalterada. La
creciente brecha interanual se ubico 11,4% por
encima del valor de mayo "09.

Demanda de energia Distribuidores y Gumas
Provincia de Santa Fe

Variacion % interanua

Fuente: IDIED, sobre datos de CAMMESA.

En Cordoba, el consumo eléctrico registrd un
aumento coyuntural marginal en mayo (0,1%) con
tendencia estable. La brecha interanual alcanzé una
diferencia positiva de 4,8% respecto del mismo mes
de 2009.

Demanda de energia Distribuidores y Gumas
Provincia de Cérdoba

GWh

Variacion % interanual

Fuente: IDIED, sobre datos de CAMMESA.

En Entre Rios la demanda de electricidad registro
una variacion positiva de 1,2% en mayo, sin
cambios en la tendencia. El crecimiento a.a registré
niveles de consumo 3,7% superiores a los valores de
mayo de 2009.

Demanda de energia Distribuidores y Gumas
Provincia de Entre Rios

Variacién % interanua

Fuente: IDIED, sobre datos de CAMMESA.

Grandes Usuarios Mayoristas

Los grandes usuarios mayoristas (GUMAS) de
Santa Fe registraron un notorio aumento a.a (29,8%)
en el consumo de electricidad en el periodo enero-
mayo del afio 2010. ElI consumo eléctrico del
conjunto de los sectores industriales de la provincia
se recupera a ritmo diferente luego del desplome
sufrido un afio atrds. El aumento se explica
mayoritariamente porque el sector metaldrgico
experimentd un salto abrupto a.a en su demanda
acompafado de otros sectores que lo hacen a tasas
que van de 5% a 14% y caida a.a del consumo en la
industria quimica y aceitera.
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Demanda de energia eléctrica GUMAS por sector
Provincia de Santa Fe - Gwh

Sector Ene-May'10  Ene-May 09 V&; 0/;5(';:
Metalurgia y siderurgia 504,0 302,1 66,9
Aceites y molinos 240,3 2436 -1,3
Quimicos y petroquimicos 85,6 93,6 -8,5
Todos los sectores 1.073,1 826,5 29,8

Fuente: IDIED, sobre datos de CAMMESA.

Coyunturalmente en mayo, la demanda de
electricidad de los GUMAS santafesinos alcanzd
242,1 Gwh aumentando 2,1% la utilizacién del
fluido respecto del mes anterior, con una variacion
positiva de la tendencia de 2,1%. La brecha
interanual fue marcadamente favorable (28,4%).

El consumo de electricidad de los GUMAS de la
provincia de Cérdoba mostré un comportamiento a.a
levemente positivo (1,7%) en los principales
sectores que consumen electricidad con fines
industriales.

Demanda de energia eléctrica GUMAS por sector
Provincia de Cordoba - Gwh

N N Var. % Ene-
Sector Ene-May'10 Ene-May 09 May 10/09

Quimicos y petroquimicos 1141 112,8 11
Aceites y molinos 74,2 70,8 438
Comercio 85 9,9 -14,0
Todos los sectores 246,1 242,1 1,7
Fuente: IDIED, sobre datos de CAMMESA.

Los GUMAS de Cordoba  aumentaron

marginalmente su consumo en (0,4%) en mayo
respecto del mes anterior con tendencia
practicamente inalterada (0,5%). ElI consumo de
energia eléctrica se ubicd por encima del nivel
demandado en el mismo mes del afio anterior
(6,2%).

En tanto, los GUMAS de Entre Rios consumieron
12,8 Gwh en mayo, produciendo un aumento de
6,1% en el consumo desestacionalizado. Sin
embargo, interanualmente, se registré una caida de
9,6%.

Distribuidoras

El suministro de energia eléctrica del conjunto de
distribuidoras de la Region Centro en el periodo
enero-mayo del afio 2010 fue superior al del afio
anterior (5,6%), siendo homogéneo el desempefio en
las tres provincias.

Demanda de energia eléctrica
Distribuidores - Gwh

. Provincia
Periodo .
Santa Fe Cérdoba Entre Rios
Ene-May08 3.448,5 3.002,2 1.057,3
Ene-May 09 3.420,5 2.990,9 1.084,9
Ene-May'10 3.631,9 3.137,9 1.149,0
Var. % Ene-May 10/09 6,2 4,9 5,9

Fuente: IDIED, sobre datos de CAMMESA.

En mayo, la demanda residencial y la comercial e
industrial  de  moderado  porte, aumento
coyunturalmente 0,8% en la Regién Centro. La
distribuidora santafesina (EPESF) entregd 696,9
Gwh. expandiendo el suministro en 0,9%, con
tendencia estable. En Coérdoba el suministro (628,3
Gwh.) resulté 0,5% superior al del mes anterior, con
tendencia constante. En Entre Rios, las tres
distribuidoras que proveen electricidad, entregaron
209,2 Gwh, produciéndose una variacion coyuntural
positiva de 0,9% sin cambios en la tendencia.

Consumo de Gas
Ultimos datos disponibles: abril 2010

El consumo total de gas de la Region durante el
periodo enero-abril del afio 2010 ascendi6 a
1253,7 millones de m®, siendo en promedio 6,7%
inferior al afio anterior. Los datos muestran un
desigual comportamiento a.a de la demanda de gas
en la Regién Centro. La caida estuvo liderada por
Cordoba, mientras que en Entre Rios el
comportamiento interanual fue positivo y en Santa
Fe se mantuvo practicamente estable.

Consumo de gas
Millones de m® de 9.300 kcal

Provincia
Periodo
Santa Fe  Cdrdoba Entre Rios
Ene-Abr'08 778,4 679,4 57,4
Ene-Abr’09 699,8 589,9 53,6
Ene-Abr'10 701,3 490,7 61,6
Var. % Ene-Abr’10/09 0,2 -16,8 15,0

Fuente: IDIED, sobre datos del ENARGAS.

En Santa Fe se distribuyeron 218,2 millones de m?
en el mes de abril, creciendo coyunturalmente 9,0%
respecto del mes anterior e interanualmente 6,3%.
En Coérdoba el consumo de 126,0 millones de m® de
gas mostré un aumento coyuntural de 8,6% y una
brecha interanual negativa de 6,2%. En Entre Rios la
variacion mensual de la demanda fue negativa en
2,1%, sin embargo se ubicd 16,6% por encima de
los registros del afio anterior.
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Consumo Industrial

Durante el periodo enero-abril de 2010 el
consumo de gas con fines industriales en la Regién
crecié en promedio 4,7%. El crecimiento estuvo
liderado por el consumo de las industrias
entrerrianas, mientras que en Cordoba el desempefio
a.a fue negativo.
Gas entregado, servicio industrial
Millones de m* de 9.300 keal

) Provincia
Periodo S p
SantaFe Cordoba Entre Rios
Ene-Abr'08 567,5 210,6 32,5
Ene-Abr'09 473,2 159,1 30,1
Ene-Abr’10 512,0 145,6 35,7
Var. % Ene-Abr'10/09 8,2 -8,4 18,7

Fuente: IDIED, sobre datos del ENARGAS.

En Santa Fe el consumo industrial mostré en abril
un aumento de 9,1% con variacion positiva (4,3%)
de la tendencia. En niveles el consumo se ubicé
10,0% por encima del nivel registrado en abril 09.

Gas entregado, servicio industrial
Provincia de Santa Fe - Millones de m° de 9.300 kcal
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La wvariacion coyuntural del consumo de las

industrias en Cordoba resultd negativa (2,6%)
acompafiado de una tendencia creciente (2,7%). En
niveles, el consumo de gas industrial se ubic6 2,1%
por debajo del registro del mismo mes del afio
anterior.

Gas entregado, servicio industrial
Provincia de Cérdoba - Millones de m® de 9.300 kcal
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La variacion coyuntural negativa en el consumo
industrial de Entre Rios (18,1%) estuvo acompafiada
de una tendencia creciente (1,4%). Interanualmente,
la demanda creci6 10,4% respecto de abril del afio
anterior.

Gas entregado, servicio industrial
Provincia de Entre Rios - Millones de m° de 9.300 kcal
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Fuente: IDIED, sobre datos del ENARGAS.

Al momento que se escribe este informe no se
dispone de datos sobre consumo de gas por rama de
actividad.

Consumo Residencial

Durante el periodo enero-abril del afio 2010 el
consumo de las familias de la Region Centro
aumento a.a 19,2%. EIl mayor incremento se registré
en la provincia de Entre Rios.

Gas entregado, servicio residencial
Millones de m® de 9.300 kcal

) Provincia
Periodo . -
Santa Fe  Cordoba Entre Rios
Ene-Abr'08 64,6 77,9 6,2
Ene-Abr’09 59,3 68,7 6,0
Ene-Abr’10 70,7 81,3 7,7
Var. % Ene-Abr’10/09 19,2 18,3 29,4

Fuente: IDIED, sobre datos del ENARGAS.

El consumo residencial del mes de abril en los
hogares de Santa Fe (26,1 millones de m® de gas)
registr6 un aumento mensual libre de efecto
estacional de 8,5%. La tendencia creci6 (0,9%) y el
consumo aumento 53,5% respecto del afio pasado.
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Gas entregado, servicio residencial

Provincia de Santa Fe - Millones de m° de 9.300 kcal
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Fuente: IDIED, sobre datos del ENARGAS.

En Cdrdoba el consumo de los hogares durante el
mes de abril registrd6 un aumento de 11,7% en
valores desestacionalizados con tendencia
practicamente inalterada (0,2%). Interanualmente la
brecha fue positiva en 64,6%.

Gas entregado, servicio residencial
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Fuente: IDIED, sobre datos del ENARGAS.

El consumo domiciliario en la provincia de Entre
Rios creci6 9,9% en abril respecto del mes anterior
acompafiado de variaciones positivas en la tendencia
(0,8%). La demanda de los hogares alcanzd niveles
47,4% superiores a los del afio anterior.

Gas entregado, servicio residencial
Provincia de Entre Rios - Millones de m’ de 9.300 kcal
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Fuente: IDIED, sobre datos del ENARGAS.

Nota metodoldgica: Los usuarios industriales son aquellos
que tienen como actividad el proceso de elaboracion de
productos, transformacion de materias primas, reparacion
de maquinas y equipos, fabricaciones varias. La
clasificacion de los usuarios industriales, por rama de
actividad, utiliza el cédigo CIIU.

Los usuarios residenciales son aquellos que utilizan gas
para usos tipicos de vivienda Unica, para cubrir
necesidades tales como servicios centrales con calderas
ylo calefaccion de edificios, necesidades domésticas tales
como la coccidn de alimentos, calefaccion y agua caliente,
etc.

Combustibles
Ultimos datos disponibles: mayo 2010

Gas oil

Continda la expansion en la venta de gas oil en la
Region; con 1334,5 miles de m* vendidos en el
periodo enero-mayo la brecha a.a fue positiva en
2,7%. Sin embargo, comparando con lo que se
observaba hasta el primer trimestre del afio en el
altimo informe de los Indicadores Regionales, el
ritmo de aumento es menor. Esta desaceleracion
parece haber ocurrido mas por problemas de falta de
combustible (oferta) que por una disminucidn de la
demanda, ya que desde fines de marzo se
multiplicaban las quejas de las estaciones de servicio
por el incumplimiento en los cupos y en la entrega a
tiempo de los combustibles. Las restricciones locales
de oferta y el freno que desde el gobierno se intenta
poner al crecimiento de las importaciones,
explicarian la decision del gobierno de aumentar de
5% a 7% el corte obligatorio gasoil con bio diesel a
partir de julio para llevarlo a 10% a fines del afio.
Adicionalmente, en la provincia de Cordoba el
reducido nivel de consumo del pasado mes de abril
produjo la caida interanual en el consumo del
combustible. En este caso, el corrimiento de la
Semana Santa que en este afio solo tomé dos dias de
abril, supone un menor consumo de gasoil para el
transporte de turistas.

Consumo aparente de gas oil

Miles de m®
e Provincia
Santa Fe Cérdoba  Entre Rios
Ene-May 08 562,4 586,8 209,4
Ene-May 09 540,5 582,9 175,9
Ene-May 10 576,6 571,4 186,4
Var. % Ene-May'10/09 6,7 -2,0 6,0

Fuente: IDIED, sobre datos de la Secretaria de Energia de la
Nacion.

En mayo la venta de gas oil en Santa Fe presentd un
comportamiento  coyuntural  favorable (1,9%)
acompafiado de una tendencia practicamente estable.
La brecha a.a se ubicd en mayo 9,2% por encima
del valor de mayo 2009.
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Consumo aparente de gas oil
Provincia de Santa Fe - Miles de m3

miles de m3
Variacion % interanua

Fuente: IDIED, sobre datos de la Secretaria de Energia de la
Nacion.

La evolucion del consumo de gas oil resultd
favorable en Cdrdoba, aumentando en mayo 14,6%
con tendencia decreciente (0,9%). La brecha
interanual fue positiva (2,5%).

Consumo aparente de gas oil
Provincia de Cérdoba - Miles de m3
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Fuente:
Nacién.

IDIED, sobre datos de la Secretaria de Energia de la

En la provincia de Entre Rios, el consumo de gas oil
aumento 2,0% respecto de abril. La brecha a.a se
acelero en el mes de mayo, superando en 6,2% los
valores de mayo "09.

Consumo aparente de gas oil
Provincia de Entre Rios - Miles de m3
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Variacién % interanual
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Fuente: IDIED, sobre datos de la Secretaria de Energia de
Nacién.

a

Naftas

La venta de naftas en la Region registro una caida
a.a de 0,6% durante el periodo enero-mayo del afio
2010. La contraccion a.a del consumo se observo de
manera generalizada en las tres provincias y de
modo muy pronunciado durante el mes de abril
pasado. De manera similar a lo analizado para el bio
diesel, los faltantes de naftas en las estaciones de
servicio explican buena parte de esta reduccion del
consumo de naftas en la Region.

Consumo aparente de naftas

Miles de m?
Periodo Provincia
Santa Fe Coérdoba  Entre Rios
Ene-May 08 184,6 205,8 70,7
Ene-May'09 207,2 219,2 68,7
Ene-May'10 202,6 219,7 69,8
Var. % Ene-May10/09 -2,2 0,2 1,6

Fuente: IDIED, sobre datos de la Secretaria de Energia de la
Nacion.

En mayo las ventas del combustible en la provincia
de Santa Fe registraron un aumento coyuntural de
12,7% en valores libres de efecto estacional con un
crecimiento de la tendencia de 1,3%. A pesar de éste
aumento coyuntural, la abrupta caida del mes de
abril se extendio sobre el mes de mayo produciendo
una brecha a.a negativa de 11,3%.

Consumo aparente de naftas
Provincia de Santa Fe - Miles de m3
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Fuente: IDIED, sobre datos de la Secretaria de Energia de la
Nacion.

En Cordoba el desempefio coyuntural fue positivo
(21,0%) en mayo con una tendencia creciente
(1,5%). Sin embargo los niveles de ventas se
ubicaron 6,5% por debajo de los valores registrados
un afo atras. La abrupta disminucioén que se registré
en abril obedece al corrimiento de la Semana Santa
que en este afio solo tomd dos dias de abril y
conlleva un menor consumo de naftas del turismo.
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Consumo aparente de naftas
Provincia de Cérdoba - Miles de m3

miles de m3
Variacion % interanua

Fuente: IDIED, sobre datos de la Secretaria de Energia de la
Nacion.

En la provincia de Entre Rios la demanda mensual
registré un crecimiento coyuntural de 32,1% con
tendencia  positiva  (1,9%). Asimismo, la
comparacion interanual resultd favorable en 11,8%.

Consumo aparente de naftas
Provincia de Entre Rios - Miles de m3
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Fuente: IDIED, sobre datos de la Secretaria de Energia de la
Nacion.
GNC
(Esta seccion no pudo actualizarse por no

disponerse de los datos oficiales para hacerlo).

Construccion
Ultimos datos disponibles: abril 2010

La superficie total contabilizada en los permisos de
edificacion dentro de la provincia de Santa Fe (sin
contabilizar Rosario por falta de datos actualizados)
aumenté en abril 71,3%, en valores filtrados,
acompafiada de un aumento de la tendencia de 3,2%.
A pesar de este abrupto incremento coyuntural, la
recuperacion de la inversion en construccion en
estos meses es menor a la observada en los dos
Ultimos afios y puntualmente abril registré una
brecha a.a negativa de 2,3%.

Superficie cubierta autorizada
Provincia de Santa Fe (10 municipios)
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Fuente: IDIED, sobre datos del INDEC Informa y de la

Municipalidad de Rosario.

Nota: Santa Fe sin datos de ciudad de Rosario, por falta de
informacion.

En la provincia de Cérdoba (sin incluir la Capital) la
superficie cubierta autorizada mostré una mejora
coyuntural de 43,1% respecto del mes anterior, con
tendencia creciente en 3,0%. Interanualmente, se
revierte el comportamiento negativo, creciendo
58,3% en abril. A pesar de ello los valores no
parecen reflejar una recuperacion sostenible de las
intenciones privadas de inversién en construccion
dado el bajo nivel de comparacién del que se parte
en la comparacion a.a

Superficie cubierta autorizada
Provincia de Cérdoba (3 municipios)
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Fuente: IDIED, sobre datos de INDEC Informa.

Nota: Cérdoba sin datos de ciudad de Cordoba, por falta de
informacion.

Con datos estimados (IDIED) para completar la
informacion de Rosario y los informados para la
ciudad de Cordoba sumados a la informacion
registrada para los restantes diez municipios de la
provincia de Santa Fe y los tres de la provincia de
Cordoba, se detecta que el comportamiento de la
industria de la construccion en la Region Centro ha
sido desfavorable en el periodo enero-abril de
2010. El comportamiento de la industria no es
homogéneo entre provincias destacandose la
contraccion en Santa Fe.
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Superficie cubierta autorizada
Region Centro - miles de m?

. Santa Fe Coérdoba
Periodo
11 municipios 4 municipios
Ene-Abr’08 550,1 4447
Ene-Abr'09 529,2 509,2
Ene-Abr'10 352,8 539,6
Var.% Ene-Abr 10/09 -33,3 6,0

Fuente: IDIED, sobre datos del INDEC Informa y de la
Municipalidad de Rosario.

Nota 1: El dato correspondiente al mes de abril de 2010 para la
ciudad de Rosario es estimado y esta sujeto a revisién posterior.

Nota metodol6gica: En la provincia de Santa Fe se poseen
datos de los municipios: Casilda, Ciudad de Santa Fe,
Esperanza, Granadero Baigorria, Rafaela, Reconquista,
Rosario, Santo Tomé, Sunchales, Venado Tuerto y Villa
Constitucion.

En la provincia de Cérdoba se poseen datos de los
municipios: Ciudad de Cérdoba, Rio Cuarto, Villa Carlos
Paz y Villa Maria.

Segun datos del ultimo Censo de Poblacién, en estas
localidades reside 53% y 50,3% de la poblacién de cada
una de las provincias respectivamente.

Despacho de Cemento
Ultimos datos disponibles: abril 2010

Ei despacho de cemento en la Region durante el
periodo enero-abril del afio 2010 aumenté 1,2%
respecto al mismo periodo del afio 2009.
Desglosando por provincias es evidente la
disminucién del consumo de cemento en Santa Fe la
cual confirma la evolucién comentada para los
permisos de edificacion de ésta provincia.

El consumo del mes de abril en la Region Centro
fue de 195,4 mil toneladas de cemento Portland. La
variacion mensual libre de efecto estacional registro
una caida de 2,0% con tendencia levemente
creciente (0,9%). La brecha a.a mostré un aumento
de 4,2% en la Region.

Despacho de Cemento Portland
Region Centro - miles de toneladas

Periodo Santa Fe Coérdoba Entre Rios
Ene-Abr'08 3219 393,0 110,3
Ene-Abr'09 263,8 352,5 102,7
Ene-Abr'10 243,0 368,9 115,7

Var.% Ene-Abr'10/09 -7,9 4,6 12,7

Fuente: IDIED, sobre datos del Instituto de Estadistica y Registro
de la Construccion, IERIC.

En Santa Fe el consumo de cemento ascendié a
65,1 mil toneladas en abril cayendo en valores
filtrados 4,8%, con variacion positiva de la
tendencia (1,5%). Los niveles de despacho de

cemento se ubicaron 5,6% por encima del valor
observado el mismo mes del afio anterior.
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Fuente: IDIED, sobre datos del Instituto de Estadistica y Registro
de la Construccion, IERIC.

En la provincia de Cérdoba la demanda mensual de
cemento registr6 una contraccién de 2,7% con
tendencia estable (0,1%). El aumento interanual en
el consumo fue de 5,6%.
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Fuente: IDIED, sobre datos del Instituto de Estadistica y Registro
de la Construccion, IERIC.

En Entre Rios el despacho de cemento registrd una
caida coyuntural de 14,9% en valores libres de
efecto estacional durante abril con tendencia
creciente (2,9%). En la comparacion anual las ventas
de cemento se ubicaron 2,8% por debajo de abril’09.

Despacho de Cemento
Provincia de Entre Rios

Miles de toneladas
Variacion % interanua

Fuente: IDIED, sobre datos del Instituto de Estadistica y Registro
de la Construccion, IERIC.
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Mercado Laboral y Empleo
Ultimos datos disponibles: mayo 2010

A\l momento que se escribe este informe los datos
de empleo de la Encuesta Permanente de Hogares
(INDEC) desagregados por aglomerado no se han
publicado. Lamentablemente tampoco se cuenta con
informacion actualizada relevada por la Encuesta de
Indicadores Laborales (EIL) del Ministerio de
Trabajo de la Nacion. Asimismo la creacion de
puestos formales de trabajo en cada provincia y las
remuneraciones de los mismos no puede ser
analizada debido al atraso que registra la publicacion
de la informacion proveniente del Sistema Integrado
de Jubilaciones y Pensiones (SIJP).

Una alternativa posible para continuar analizando el
desempefio del mercado de trabajo sin disponer de
datos oficiales es utilizar el indice de Demanda
Laboral (IDL) elaborado por el Centro de
Investigacion en Finanzas (UTDT) para Gran
Rosario y por el Consejo Profesional de Ciencias
Econdmicas de Cérdoba para esta Gltima ciudad.
Estos indicadores, elaborados a partir de los avisos
de busqueda de personal lo cual refleja la intencion
de las empresas de contratar trabajadores, presentan
un comportamiento similar al del nimero de puestos
de trabajo declarados al SIJP durante el periodo
analizado.

Gran Rosario

En mayo de 2009 el indice de demanda laboral cay6
8,1% con tendencia variando positivamente (0,8%).
En éste mes la demanda laboral en Gran Rosario
evidencié un aumento a.a de 14,4% situdndose aln
46,1% por debajo del valor maximo alcanzado en
febrero de 2008. EI desempefio desfavorable
observado a partir de dicho mes y que cambi6 de
signo a mediados de 2009 parece recuperarse desde
entonces. Sin embargo la demanda no parece haber
recobrado el impulso demostrado antes del pico de
2008.

Indice de Demanda Laboral
Rosario y Gran Rosario
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Fuente: IDIED, sobre datos del Centro de
Finanzas (UTDT).

Investigacion en

Gran Cérdoba

En Cérdoba el IDL se calcula para la ciudad capital.
La medicion de mayo se situd 1,1% por debajo de la

del mes anterior. La variacion mensual de la
tendencia es  levemente  negativa  (0,8%).
Interanualmente el  indicador  presenta  un

comportamiento desfavorable que se desacelera
desde mitad de 2009 y se revierte a fines del afio
pasado. En mayo el indice se ubicé 16,2% por
encima del valor alcanzado en mayo 2009.

Indice de Demanda Laboral
Cérdoba

400 100
350
300 0 2
L, 20 2
5 20 NSNS o =
- ' S
150 A A\ g
100 0 g
50
0+ + -100
3383888885 558888833 3
F stz trsitirsgtzzzizgés
8585885888885 8 84 ¢E
Indice ------- Tendencia
Fuente: IDIED, sobre datos del Consejo profesional de Ciencias

Econdmicas de Cérdoba.

Sistema Financiero

(Esta seccion no pudo actualizarse por no
disponerse de los datos oficiales para hacerlo).

Finanzas Publicas

Resultados Fiscales de la Provincia
de Santa Fe

Ultimos datos disponibles: mayo 2010

|mpulsada por el crecimiento de los precios y
recuperacion de impuestos impagos por la moratoria
impositiva  provincial, la recaudacion creci6
nominalmente 29,3% durante el periodo enero-
mayo del afio 2010 respecto a igual periodo del afio
anterior. Las erogaciones totales se expandieron a.a
19,2%, resultando esta expansiébn menor a la
registrada en 2009. De esta manera, el resultado
financiero del periodo analizado fue positivo y
contribuyd a disminuir las necesidades de
financiamiento del gobierno.
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Esquema Ahorro-Inversién-Financiamiento
Provincia de Santa Fe - Millones de pesos

Concepto Ene-May "10 Ene-May 09 Diferencia
Recursos corrientes 7.244,1 5.666,5 1.577,6
Erogaciones corrientes 6.765,4 5.672,9 1.092,5
Resultado econémico 478,7 -6,4 485,1
Recursos de capital 254,2 130,6 123,6
Erogaciones de capital 408,7 3455 63,2
Total recursos 7.498,3 5.797,1 1.701,2
Total erogaciones 7.174,1 6.018,4 1.155,7
Rdo. fciero antes contrib. 324,2 -221,3 5455
Contribuciones figurativas 307,8 216,6 91,2
Gastos figurativos 342,5 267,9 74,6
Resultado financiero 289,5 -272,6 562,1
Fuentes financieras 15131 1.349,9 163,2
Aplicaciones financieras 1.802,6 1.077,3 725,3
Financiamiento neto -289,5 272,6 -562,1

Fuente: IDIED, sobre datos del Ministerio de Hacienda y
Finanzas de la Provincia de Santa Fe.

Recaudacioén Tributaria de la

Provincia de Santa Fe?
Ultimos datos disponibles: mayo 2010

Los ingresos fiscales provinciales, medidos en
pesos constantes, mejoraron 20,6% a lo largo del
periodo enero-mayo con respecto a igual periodo
del afio anterior. ElI gravamen con mejores
resultados en este periodo ha sido el impuesto
inmobiliario. La importante expansion interanual se
explica en buena parte por el efecto expansivo de la
moratoria impositiva a la que se acogieron 200.000
contribuyentes. Los datos oficiales estiman que al
finalizar la misma (junio 2010) se recaudarian 140
millones de pesos. El grueso de este importe se
habria pagado en el mes de junio ya que la mayoria
de los contribuyentes prefirio pagar al contado y
beneficiarse con un mayor descuento de su deuda.

Recaudacién tributaria
Provincia de Santa Fe - Millones de pesos

Tributo Ene-May'10  Ene-May'09 Ene-vlv?;/%l’o /09
Ingresos brutos 662,2 581,7 13,8
Inmobiliario 116,9 59,1 97,9
Actos juridicos 105,4 92,8 13,6
Patente vehiculos 102,3 83,7 22,2
Aportes sociales 1,7 19 -8,6
Recursos varios 2,1 2,0 3,6
Recaudacion total 990,6 821,2 20,6

Fuente: IDIED, sobre datos de API'y del INDEC.

Coyunturalmente en mayo, la recaudacion de
$473,7 millones registré una leve variacion mensual
negativa (0,4%), con tendencia creciente (1,9%). La
brecha real continda mostrando un comportamiento
muy expansivo desde comienzos de afio, siendo en
mayo de 40,2%.

2 Los datos de recaudacion tributaria se deflactan utilizando un
indice de precios combinado similar al de Nota Metodolégica 2,
del sector Sistema Financiero.

Recaudacion total
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Fuente: IDIED, sobre datos de APl'y del INDEC.

Ingresos Brutos

Este gravamen ingres6 $315,3 millones en mayo
pasado. En pesos constantes y libres de efecto
estacional, el monto es 3,5% menor al obtenido en
abril. La tendencia mostré una variacion positiva de
2,4%. La recaudacion en pesos constantes para
mayo muestra niveles 29,4% superiores a los
registrados en el mismo mes del afio 2009.

Recaudacion del impuesto a los ingresos brutos
Provincia de Santa Fe (datos deflactados)

Millones de pesos
Variacion % interanua

Ingresos Brutos

Fuente: IDIED, sobre datos de API 'y del INDEC.

Actos Juridicos

La recaudacion en concepto de impuesto de sellos
alcanz6 en mayo $49,8 millones, registrandose en
términos constantes un aumento coyuntural de 4,5%.
La tendencia registrd una variacion positiva (1,1%)
y la recaudacion se situé 28,2% por encima de lo
obtenido en el mismo mes del afio 2009.

Recaudacion del impuesto a los actos juridicos
Provincia de Santa Fe (datos deflactados)

Millones de pesos
Variacién % interanua

Fuente: IDIED, sobre datos de AP1y del INDEC
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Resultados Fiscales de la Provincia
de Cdordoba

(Esta seccion no pudo actualizarse por no
disponerse de los datos oficiales para hacerlo).

Recaudacioén Tributaria de la

Provincia de Cordoba

Ultimos datos disponibles: mayo 2010

El crecimiento de los ingresos fiscales en la
provincia de Cordoba durante el periodo enero-
mayo del afio 2010 es notoria en todos los
gravamenes, destacandose el aumento de los
ingresos derivados del impuesto a los actos juridicos
e inmobiliario, cuya magnitud supera largamente la
correspondiente a la recaudacion total.

Recaudacion tributaria
Provincia de Cérdoba (datos deflactados) - Millones de pesos

. N N Var.%

Tributo Ene-May'10  Ene-May 09 Ene-May'10/09
Ingresos brutos 749,6 678,2 10,5
Inmobiliario 176,9 129,8 36,3
Actos Juridicos 71,8 425 68,7
Propiedad Automotor 57,8 54,1 6,9
Recaudacion total 1.056,2 904,9 16,7

Fuente: IDIED, sobre datos de Secretaria de Ingresos Publicos,
Ministerio de Produccién y Finanzas, Gobierno de Cérdoba.

La recaudacion total alcanzd $434,0 millones en
mayo, cayendo 2,0% con respecto a abril en valores
reales y libres del efecto estacional. La tendencia se
mantuvo préacticamente estable y la expansion a.a
fue de 1,1% en términos reales.

Recaudacion total
Provincia de Cérdoba (datos deflactados)

@w
8
©
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Millones de pesos
B oR NN
g 8 8 8 8

Variacion % interanua

o

Fuente: IDIED, sobre datos de Secretaria de Ingresos Publicos,
Ministerio de Produccion y Finanzas, Gobierno de Cérdoba.

Ingresos Brutos

Los $313,0 millones recaudados en el mes de mayo
indican una retraccion coyuntural del mismo,
perdiendo en valores reales 4,6% respecto del mes
anterior. La tendencia registré una variacion positiva
(1,2%) y la recaudacion se situé 6,1% por encima de
lo obtenido en el mismo mes del afio 2009.

Recaudacion del impuesto a los ingresos brutos
Provincia de Cérdoba (datos deflactados)

Millones de pesos
Variacion % interanua

Ingresos Brutos

Fuente: IDIED, sobre datos de Secretaria de Ingresos Publicos,
Ministerio de Produccién y Finanzas, Gobierno de Cérdoba.

Actos Juridicos

La recaudacion en el mes de mayo ($31,4 millones)
se retrae en valores reales 4,9% en relacion a abril,
con tendencia creciente (3,9%). La recaudacion de
este tributo duplica a la registrada en el mismo mes
del afio anterior.

Recaudacion del impuesto a los actos juridicos
Provincia de Cérdoba (datos deflactados)

Millones de pesos
variacion % interanual
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Fuente: IDIED, sobre datos de Secretaria de Ingresos Publicos,
Ministerio de Produccién y Finanzas, Gobierno de Cérdoba.

Resultados Fiscales de la Provincia
de Entre Rios

(Esta seccion no pudo actualizarse por no
disponerse de los datos oficiales para hacerlo).

Recaudacién Tributaria de la

Provincia de Entre Rios
Ultimos datos disponibles: mayo 2010

Similar a lo observado en Santa Fe y Cérdoba, en la
expansion generalizada de la recaudacion a lo largo
del periodo enero-mayo del afio 2010 se destaca la
importante expansion interanual de la recaudacion
del impuesto inmobiliario. Al igual que en Santa Fe,
el importante aumento se explica principalmente por
la moratoria impositiva por la que se suscribieron
mas de 43.000 planes de pago. Segun datos oficiales
hacia mediados de junio los contribuyentes
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entrerrianos regularizaron deudas por 69 millones de
pesos, cancelando parte de las obligaciones en
efectivo y el resto financiado en hasta 24 pagos
mensuales.

Recaudacion tributaria
Provincia de Entre Rios - Millones de pesos (datos deflactados)

q R 7 Var.%
Tributo Ene-May'10 Ene-May 09 Ene-May"10/09

Ingresos brutos 139,0 130,6 6,4
Inmobiliario 51,9 31,0 67,3
Actos juridicos 21,0 19,0 10,8
Patente vehiculos 24,2 22,6 6,9
Recursos varios 0,2 0,2 -18,3
Recaudacion total 255,8 225,1 13,6

Fuente: IDIED, sobre datos de Direccion General de Rentas,
Ministerio de Economia, Hacienda y Finanzas Entre Rios.

En mayo la recaudacion totaliz6 $100,3 millones,
registrandose una contraccion mensual de 2,6% en
valores reales y libres del efecto estacional con
tendencia estable (0,2%). Interanualmente, se
observa un aumento marginal (0,3%) en términos
reales correspondiente a un aumento de 19,4% en
pesos corrientes.

Recaudacion total
Provincia de Entre Rios (datos deflactados)

Millones de pesos
Variacién % interanua

Fuente: IDIED, sobre datos de Direccion General de Rentas,
Ministerio de Economia, Hacienda y Finanzas Entre Rios.

Ingresos Brutos

La recaudacion del mes de mayo ($58,7 millones)
registr6 un aumento de 1,4% respecto del mes
anterior, con variacion positiva en la tendencia
(1,3%). La recaudacion supera en 8,8% a la obtenida
en el mismo mes del afio 2009.

Recaudacion del impuesto a los ingresos brutos
Provincia de Entre Rios (datos deflactados)

Millones de pesos
Variacion % interanua

-30

Ene-10
May-10 ]

Fuente: IDIED, sobre datos de Direccién General de Rentas,
Ministerio de Economia, Hacienda y Finanzas Entre Rios.

Actos Juridicos

El ingreso de $9,3 millones implicé una variacion
coyuntural negativa en 4,4% en pesos constantes.
Los niveles de recaudacion mostraron una brecha
interanual positiva de 10,8% en mayo.

Recaudacién del impuesto a los actos juridicos
Provincia de Entre Rios (datos deflactados)

Millones de pesos
Variacién % interanua

Fuente: IDIED, sobre datos de Direccion General de Rentas,
Ministerio de Economia, Hacienda y Finanzas Entre Rios.
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Evolucién de los principales indicadores regionales

Santa Fe Cérdoba Entre Rios
Olti Variacion porcentual
imo
leshs perfodo : mensual anual : mensual anual : mensual anual Fuente
disponible serie . serie serie . serie serie . serie
desestaciona tendencia L desestaciona tendencia . desestaciona tendencia L
; original ; original ) original
lizada lizada lizada
Produccién Agroindustrial
Sector lacteo
Produccién Primaria May'10 4,8 2,6 -3,4 0,3 0,1 9,1 0,3 0,9 -23,0 MAGIC/MAGYA/Sec. de la
Precio al productor May'10 6,7 6,5 88,7 s/d s/d s/d 4.4 53 79,5 i0
Precio Internacional May*10 * 18 79,3 * 18 79,3 * 18 79,3 USDA|
Sector carnes
Precios en el Mercado de Liniers May"10 * 6,2 132,3 * -11,7 132,3 * -11,7 132,3 SAGPYA
Produccién Industrial/Faena May'10 * -1,0 -28,0 * -2,8 -27,1 * -6,5 -42,2 SENASA
Sector oleaginosas
Produccion Aceite/Pellets Sep'08 s/d s/d s/d sid s/d s/d s/d s/d s/d ONCCA
Precio FOB Ptos Argentinos Soja May*10 * -0,7 -17.3 * -0,7 -17.3 * -0,7 -17,3 SAGPYA
Produccién Industrial
Magquinarias agricolas
Ventas May'10 83,2 -1,3 138,8 s/d s/d s/d s/d s/d s/d AFAT!
Industria automotriz (Regién Centro)
Produccidn de automotores May'10 79 -0,6 23,0 ADEFA
Comercio y Servicios

Supermercados
Ventas (deflact.) Abr'10 -1,8 -0,3 -4,3 0,0 0,2 -5,8 0,1 -0,6 -2,1 INDEC
Monto promedio por operacion (deflact.) Abr'10 25 -0,7 -5,8 0,3 -0,2 -1,6 1,6 -0,6 -4,4 INDEC
Diarios
Circulacion diarios locales May'10 17,1 -0,3 9,7 0,4 -0,8 5,8 2,0 -0,8 2,3 \%¢
Cines (Region Centro)
Entradas vendidas en cines May'10 0,0 -0,8 0,2 INCAA|

Indices de Precios
IPC May'10 * 19 22,4 s/d s/d s/d s/d s/d s/d

Fuentes de Energia
Energia eléctrica
Demanda de Energia Eléctrica GUMAS May*10 2,1 21 28,4 0,4 -0,5 6,2 6,1 0,0 -9,6 CAMMESA|
Demanda de Energfa Eléctrica Distribuidoras May'10 0,9 -0,2 6,5 0,5 -0,2 4,6 09 0,0 4,7 CAMMESA|
Gas
Consumo de Gas Industrial Abr’10 91 43 10,0 -2,6 2,7 -2,1 -18,1 14 10,4 ENARGAS
Consumo de Gas Residencial Abr’10 8,5 0,9 53,5 11,7 -0,2 64,6 9,9 08 47,4 ENARGAS
Combustibles
Consumo de Gas oil May'10 19 -0,5 9,2 14,6 -0,9 2,5 2,0 -0,3 6,2 Sec. de Energia de la Nacion,
Consumo de Nafta May'10 12,7 1,3 -11,3 21,0 15 -6,5 32,1 1,9 11,8 Sec. de Energia de la Nacion
Consumo de GNC Abr'10 s/d s/d s/d s/d s/d s/d s/d s/d s/d ENARGAS

Construccién
Superficie cubierta autorizada ® Abr'10 71,3 32 -2,3 43,1 3,0 58,3 s/d s/d s/d Munic.Rosario/INDEC
Despacho de Cemento Abr'10 -4,8 1,5 5,6 -2,7 0,1 5,6 -14,9 2,9 -2,8 IERIC]
Mercado Laboral y Empleo
indice de empleo May'10 -8,1 0,8 14,4 -1,5 -0,9 16,2 s/d s/d s/d Secretaria de empleo
Sistema Financiero (Region Centro)

Depésitos (deflact.) 1 Trim'10 s/d s/d s/d s/d s/d s/d s/d s/d s/d BCRA|
Préstamos (deflact.) 1 Trim'10 s/d s/d s/d s/d s/d s/d s/d s/d s/d BCRA|

Finanzas Publicas
Recaudacion total (deflact.) May'10 -0,4 19 40,2 -2,0 05 11 -2,6 0,2 0,3 o
Ingresos Brutos (deflact.) May'10 -35 24 29,4 -46 12 6.1 14 13 8.8 R
Actos Juridicos (deflact.) May'10 4,5 11 28,2 -4,9 39 85,8 -4,4 -1,0 10,8

* Estacionalidad no identificable, ya sea por la elevada irregularidad que presenta la serie, o por no disponer de datos suficientes, que no permiten estimar su componente estacional.

ﬁ’fe excluyen las ciudades de Rosario y Cérdoba



Ajuste estacional de series econdémicas. Notas metodoldgicas

Introduccion

Las variables econémicas presentan una cantidad de variaciones que impiden observar adecuadamente la evolucion de la serie. El
ajuste estacional de una serie econémica es el proceso de estimacién y eliminacion de las variaciones estacionales vy,
eventualmente, las debidas a los dias de actividad y a los feriados mdviles, dando como resultado la serie estacionalmente ajustada.
En una serie libre de oscilaciones estacionales se pueden realizar comparaciones entre distintos meses de un mismo afio,
permitiendo analizar el comportamiento de corto plazo de una variable.

Separacion de las componentes de una serie temporal econémica

El modelo tradicional de descomposicion de una serie de tiempo supone que la misma esta constituida por las siguientes
componentes:

Tendencia: corresponde a variaciones de largo periodo debidas principalmente a cambios demogréficos, tecnolégicos e
institucionales.

Ciclo: esta caracterizado por un comportamiento oscilatorio que comprende de dos a siete afios en promedio.

Tendencia-ciclo: como en la practica resulta muy dificil distinguir la tendencia de la componente ciclica, ambas se combinan en
una Unica componente denominada tendencia-ciclo.

Estacionalidad: es el conjunto de fluctuaciones intraanuales que se repiten mas o menos regularmente todos los afios. Es atribuida
principalmente al efecto sobre las actividades socioeconémicas de las estaciones climatoldgicas, festividades religiosas (por
ejemplo Navidad) y eventos institucionales con fechas relativamente fijas (por ejemplo, el comienzo del afio escolar).

Irregular: es el residuo no explicado por las componentes antes mencionadas. Representa no sélo errores de medicion o registro
sino también eventos temporarios externos a la serie, que afectan su comportamiento.

Se considera que la serie observada se relaciona con las componentes en forma multiplicativa, aditiva o log-aditiva. Asi, por
ejemplo en el caso multiplicativo:

O=TCix S¢ x Iy

donde O; denota la serie observada, TC; la componente tendencia-ciclo, S; la componente estacional e I; la componente irregular.

Es importante destacar que existen fenémenos que no presentan influencias estacionales ni de calendario, en estos casos el uso de
la tendencia - ciclo permite observar el movimiento subyacente en los mismos a través del tiempo, libre de fluctuaciones
irregulares.

Metodologia de desestacionalizacion

Entre los distintos métodos de desestacionalizacion, en esta publicacion se utiliza el programa X-12-ARIMA (version 0.2.8), basado
en promedios moviles y desarrollado por United States Bureau of Census, el cual es una actualizacion del X-11-ARIMA/88
desarrollado por Statistics Canada. Este programa esta ampliamente probado y es utilizado en las principales agencias estadisticas
del mundo.

El programa X-12-ARIMA provee una serie de medidas de control que combinadas dan lugar a un indice Q, que permite evaluar la
calidad del ajuste realizado.
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