Sintesis micro y macroecondmica
de la Regién Central (incluye
provincia de Santa Fe y Cérdoba)

Produccion Agroindustrial

AMASector  lactea: en febrero los tambos
santafesinos aumentaron la produccion mensual
desestacionalizada en 1,6%, suministrando a las
usinas lacteas 18,8% més de materia prima que el
aro anterior.

AANSector carnes: mostrando tendencias mas
estables que en los meses pasados, en marzo la
industria frigorifica de la region central, faend en
Santa Fe 33% mas que el afo anterior y 24% mas
en Cérdoba.

AANSector oleaginosas: en consonancia con €l
précticamente inmejorable (por lo menos en los
ultimos 25 afios) precio internacional de la soja, la
produccion y exportacion de la industria aceitera
alcanzanuevos records.

Comercio y Servicios

AV Supermercados: moderada contraccion  de
ventas desestacionalizadas en el mes de febrero en
laregion central y estabilizacion del valor del gasto
promedio de los consumidores con volUmenes de
ventas a pesos constantes superiores a los
registrados un afio atras.

A Combustibles: en febrero aumento coyuntural
de la demanda de gasoil en Santa Fe y leve
disminucion en Cérdoba; moderada contraccion del
consumo de naftas en ambas provincias. La
demanda de GNC se contrgjo 1,6% en Santa Fe en
marzo, no asi en Cordoba.

AACirculaciéon de diarios. moderada disminucién
de la venta desestacionalizada de diarios de edicién
local en Santa Fe en el mes de marzo y leve aumento
en laprovinciamediterranea.
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Electricidad y Gas

AVDemanda de energia eléctrica: contraccion
coyuntural més fuerte en la provincia de Cérdoba
que en Santa Fe de la demanda de grandes
industrias, y ascenso de la demanda total del fluido
eléctrico en ambas provincias en el mes de abril.

A Consumo de gas: heterogéneo comportamiento
en marzo del consumo para uso industria en la
region central con aceleramiento en la industria
mediterrdneay ligera contraccion en la santafesina.

Mercado Laboral y Empleo

AMMMercado laboral: contina en marzo la
tendencia creciente del empleo formal en ambas
provincias, destacandose el incremento en la
incorporacion de trabajadores sin contrato firme.

Finanzas Publicas

M Recaudacion tributaria de la provincia de
Santa Fe: fuerte variacion desestacionalizada
positiva en e mes de marzo, muy influida por la
contribucion a la moratoria del  impuesto

inmobiliario y buena performance en los restantes.

AMARecaudaciéon tributaria de la provincia de
Cordoba: aumento de la recaudaciéon total vy

tendencia creciente con buenos resultados en
ingresos brutosy actos juridicos.

AANRecaudacion tributaria nacional: coyuntura
positiva para el fisco nacional, con tendencia
creciente de la recaudacion que supera en mas de
50% lo ingresado en abril de 2003.

Nota: Los valores de las variaciones mensuales, aqui
mencionadas, se realizan en todos los casos con
datos libres de efectos estacionales. Ver Nota
M etodolégicaal final del trabajo.

Investigacién en Economia y



millones de litros

Produccion agroindustrial
Sector Lacteo

Produccién Primaria

Ultima informacién disponible febrero 2004

La recuperacion de lalecheria nacional es notoria en
la cuenca santafesina en el primer bimestre del afio.
La mayor rentabilidad obtenida a partir de los
mejores precios pagados a los productores primarios
y la transformacion de muchos tambos en
explotaciones mixtas que permiten captar la
rentabilidad creciente de la actividad agricola, ha
frenado el cierre de tambos, produciendo una nueva
concentracion del sector y una mayor productividad
asociada a la escala. En e mes de febrero los
tambos localizados en la provincia de Santa Fe
enviaron a las usina lacteas 189,9 millones de litros
de leche, registrandose una variacion con el mes
anterior —sin efecto estacional - positiva de 1,6%.
Desde hace ocho meses se registra un cambio en la
tendencia, la cual se ha vuelto suavemente creciente
luego de dos afios de comportamiento declinante. El
volumen ordefiado se ubicoé 18,8% por ecima del

observado en febrero del afio pasado. En € futuro
inmediato la produccion primaria estara fuertemente
supeditada a las decisiones de precios de laindustria
procesadora. A mediano plazo las perspectivas para
ésta Ultima dependeran de la capacidad de consolidar
una estrategia exportadora estable con los nuevos
mercados obtenidos luego de la fuerte retraccion de
lademandainternay de las importaciones brasileras,
aprovechando la continuidad del alza del precio

internacional de la leche. Los anuncios de
inversiones de relativa  importancia Yy
fundamental mente esparcidas en buena parte de la
industria son un indicio de la importancia del

mercado externo parael sector.

Produccién de Leche
Provincia de Santa Fe
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Produccion de leche ------ Tendencia

Fuente: Departamento de L echeriadel MAGIC. Ultimos datos
disponibles a abril 2004.

Ventas al mercado interno

Ultima informacién disponible febrero 2004

La recuperacién econdmica y de los niveles de
empleo e ingresos de los consumidores se registraen

las géndol as de | os supermercados de la provinciade
Santa Fe con unamejoria en las ventas de productos
lacteos. En el primer bimestre del afio 2004, en la
provincia de Santa Fe la facturacion del rubro
lécteos ascendié a $13,3 millones, creciendo
interanualmente 8,3% en términos nominaes y
4,7% en val ores constantes.

En la provincia de Cérdoba, la facturacién de lacteos
en supermercados en el periodo enero-febrero de
2004 fue de $23,6 millones, resultando 0,1% inferior
a lo facturado en igual periodo del afio pasado;
deflactada la variacion porcentual interanual ha sido
de -3,4%.

Sector Carnes

Produccién Primaria

Ultima informacion disponible marzo 2004

Permanecen estables los precios del kilo vivo de
ganado vacuno en Liniers. La cotizacion promedio
en marzo - $1,725 — manifiesta una leve caida de la
tendencia mensual, stuandose estos precios 3,0%
por debajo de los registrados en 2003. Este
comportamiento ha sido el resultado de un aumento
cercano a 25% en la oferta de ganado y una
demanda estable en laindustria frigorifica
Precio del kilo vivo de ganado vacuno
Mercado de Liniers
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Precio ------- Tendencia

Fuente ONCCA, SAGPyA. Ultimos datos disponibles a abril
2004.

Produccién Industrial

Ultima informacion disponible marzo 2004

Luego del prolongado periodo de tendencia
creciente en la faena local a lo largo del afio 2003,
los primeros meses del afio registraron valores
bastante estables. La constante expansién de la
produccion, permitié que en marzo las empresas
localizadas en territorio santafesino faenaron 214,0
mil animales, un volumen 33,2% superior a igual
mes en 2003. La faena total en el primer trimestre
del afio 2004 ascendié a 617 mil animales, vaor que
explica e crecimiento de 29,4% respecto del afio
precedente y de mas de 40% respecto del primer
trimestre de 2002.



Faena debovinosfiscalizada por SENASA
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Fuente DNFA, SENASA. Ultimos datos disponibles a abril 2004.

Los datos desestacionalizados de la faena en la
provincia de Cordoba muestran en marzo una
contraccion de 2,2% respecto de febrero, en €l
marco de variaciones negativas de la tendencia. Las
74,3 mil cabezas faenadas equivalen a una variacion
interanual positiva de 24,0%.

Faena de bovinosfiscalizada por SENASA
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Fuente: DNFA, SENASA. Ultimos datos disponibles a abril 2004.

Faena de bovinos fiscalizada por SENASA
Miles de cabezas

’ Provincia
Periodo "
Santa Fe Cordoba
| Trim.”02 439,0 191,5
| Trim."03 477,3 184,3
| Trim."04 617,5 209,0
Var.% | Trim. 04/03 29,4 13,4

Fuente: DNFA, SENASA.. Ultimos datos disponibles a abril 2004.

Ventas al Mercado Interno

Ultima informacién disponible febrero 2004

Pese a aumento de precios de la mayoria de los
cortes de carne en los comercios minoristas, su
demanda en los supermercados santafesinos registro
en febrero 04, en términos desestacionalizados y a
precios constantes, una variacion mensual positiva

de 0,1% con respecto a enero, manteniendo su
tendencia suavemente creciente. Si la comparacién
se realiza entre los primeros bimestres, se observa
un notorio aumento (20,8%) de las compras de los
hogares en el comienzo de este afio.

En la provincia de Cordoba las ventas minoristas en
febrero (pesos constantes) desestacionalizadas
muestran una variacion negativa de 1,0% respecto a
enero, aungque la tendencia de las ventas continla
siendo ligeramente creciente desde agosto'03. Los
niveles de ventas en el periodo enerofebrero 04
superaron en 4,9% a los del afio anterior y se
ubicaron 18,6% por encima de los valores del afio
2002.

Sector Oleaginosas

Precios de la Produccion Primaria e

Industrial

Ultima informacién disponible abril 2004

El ininterrumpido ascenso del precio internacional
de la soja continué en abril registrandose un
aumento de 3,5% respecto de la cotizacién de marzo
y 61,2% respecto de abril del afio pasado. Con una
cotizacion de u$s 374 la tonelada (FOB Golfo) la
oleaginosa no solo alcanz6 sino que superd el
maximo histérico de junio de 1988 (u$s 340)
Localmente, en Puertos Argentinos, el precio
promedio se ubicé en u$s 324, creciendo 51,4%
respecto de los valores registrados un afio atrés.

Precio FOB Golfo del grano desoja
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Fuente Direccion de Mercados Agroalimentarios, SAGPyA.
Ultimos datos disponibles a abril 2004.

El precio internacional del aceite de soja cotizd en
abril’04 a U$S 666 la tonelada manteniendo una
tendencia estable luego de la abrupta recuperacion
de precios en diciembre pasado.

Los pellets de soja cotizaron en el mercado mundial
a u$s 312 la tonelada en abril; la tendencia que se
habia desacelerado en febrero, se muestra
decreciente en abril. Con estos precios, |os pellets de
soja se ubican 63,4% por encima del valor
registrado en abril de 2003 situdandose a una
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distancia de sblo u$s 4 respecto del piCO de marzo Produccion de aceitesy subproductos

doléres/toneladas

de 1997. Milesdetoneladas
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Fuente Direccion de Mercados Agroalimentarios, SAGPyA. N consonancia con el practicamente lnmejorab_le
Ultimos datos disponibles a abril 2004. (por lo menos en los Ultimos 25 afios) precio
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Fuente: Direccion de Mercados Agroalimentarios, SAGPyA.
Ultimos datos disponibles a abril 2004.

soja, India, Chinay Bangladesh.

Exportaciones del sector oleaginoso
Puertos de embarque Prov. de Santa Fe - Miles de toneladas

Pelletsde
L . Periodo Soja  Aceitedesoja soja
If’roduccmn Industrial | Bim.02 23,2 3619 20148
Ultima informacion disponible febrero 2004 | Bim. 03 21.3 551,7 27716
Con el auspicioso futuro de importantes inversiones | Bim."04 1301 686,6 2.850,0
planeadas para los préoximos afos, las plantas | Var.% | Bim."04/03 511,2 24,5 28

aceiteras nacionales extrgjeron 2638 miles de
toneladas de aceite en el mes de febrero de 2004; de
las cuales las empresas localizadas en la provincia
de Santa Fe procesaron 86,5% del total, superando
su propio record, aumentando 5,3% respecto a igual
periodo del afio anterior. Asimismo, la produccion
nacional de pellets de soja, totalizé 1,08 millones de
toneladas en febrero de 2004, registrando un
aumento de 4,0% respecto aigual periodo de 2003.

Fuente Direccion de Mercados Agroalimentarios, SAGPyA.
Ultimos datos disponibles a abril 2004.

Asimismo, se exportaron 2.878,8 miles de toneladas
de pellets de soja en el periodo considerado
(aproximadamente 99,7% embarcadas en puertos de
la provincia de Santa Fe), 1,4% més de |as toneladas
correspondientes a mismo periodo de 2003. Siendo
los Paises Bgjos, Italia y Espafia los principales
destinos de estas exportaciones.
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Comercio y Servicios

Supermercados?

Ultima informacién disponible febrero 2004

Las ventas en los supermercados santafesinos,
desestacionalizadas y a pesos constantes, se
redujeron en febrero. La disminucion de las ventas
ha sido de 1,5% respecto de enero. Las variaciones
de la tendencia de éstas permanecen siendo
levemente positivas, aunque se observa mes a mes
una ligera reduccion de las mismas. En comparacion
con los registros del afo anterior, bs ventas en
febrero han sido 13,6% superiores a las realizadas
en febrero de 2003.

Ventas en super mer cados
Provincia de Santa Fe - Pesos constantes
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Ventas ~ ------- Tendencia

Fuente: INDEC, Encuesta de supermercados. Ultimos datos
disponibles a abril 2004.

En la provincia de Cordoba la facturacion a pesos
constantes sin efecto estacional, en febrero
disminuyé 4,0% respecto del mes anterior y se
aceler6 la disminucion de la tendencia. En
comparacion con los registros del afio anterior, las
ventas en febrero han sido 1,3% superiores a las
habidas en febrero de 2003.

Ventas en super mer cados
Provincia de Cérdoba - Pesos constantes
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Ventas ~ ------- Tendencia

Fuente: INDEC, Encuesta de supermercados. Ultimos datos
disponibles a abril 2004.

1 En esta seccién los datos de ventas se presentan deflactados,
indicandose al final de la misma la metodologia empleada.

El gasto promedio de los consumidores en ambas
provincias presenta desde hace unos meses un
comportamiento  dindmico  diferente,  aunque
tendiendo a valores similares. Medido en pesos
constantes, el ticket promedio alcanzd en febrero
$15,9 y $15,3 en los supermercados santafesinos y
cordobeses respectivamente, en ambos casos |os
valores son superiores a los registrados el afio
pasado, 9,0% en SantaFey 2,9% en Cérdoba.

Monto promedio por operacion en super mer cados
Provincia de Santa Fe - Pesos constantes
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Fuente INDEC, Encuesta de supermercados. Ultimos datos
disponibles a abril 2004.

A nivel de rubros, continla la heterogeneidad
observada en los meses anteriores, siendo el
comportamiento de las ventas minoristas en Santa Fe
similar a del agregado nacional.

variacion % interanual

Variacion porcentual
Gruposdearticulos (plze:f&r:ba%? )

SantaFe Cdrdoba Nacion

Bebidas 14,9 3,1 15,7
Almacén 7,9 -8,6 4,3
Panaderia 3,5 6,4 5,6
Lacteos 7,6 -4,3 11,6
Carnes 23,2 8,9 8,4
Verduleriay fruteria 14,8 0,9 1,8
Alimentos preparados y rotiseria -22,3 18,8 -13,3
Articulos de limpiezay perfumeria 12,0 5,3 6,4
Indumentaria calzados y textiles 44,3 37,0 40,8
Electrénicay articulos parael hogar 50,6 33,0 46,6
Otros 18,0 17,5 7,9
Total 13,6 13 10,3

Fuente INDEC, Encuesta de supermercados. Ultimos datos
disponibles a abril 2004.

Concepto Var.% Feb'04/°03
Pesos constantes Santa Fe Coérdoba
NuUmero de locales 13,2 4.6
Superficie ventas (m2) 12,2 8,7
Ventas totales (miles $) 14,9 25
Ventas por operacion ($) 9,0 29
Ventas por m’ (%) 2,5 -5,9

Fuente INDEC, Encuesta de supermercados. Ultimos datos
disponibles a abril 2004.



Nota metodoldgica 1: para el célculo de las ventas a valores
constantes se utilizé el |PC para el aglomerado GBA base 1999=100,
incluyendo solo los rubros Alimentos y Bebidas, Indumentaria y
Equipamiento y mantenimiento del hogar.

Nota metodol6gica 2: |a encuesta de supermercados es representative
de una némina de empresas de super mercados gque 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 segun el nimero de fines de semana que abarca cada
mes, que es cuando seregistra 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%. La deflacion de
precios se mide por el indice de Precios al Consumidor, estimado

mensualmente para el Gran Buenos Aires.

Combustibles
Gas oil
Ultima informacién disponible febrero 2004

Se observa mucha oscilacion en la demanda de gas
oil en laregion central del pais. En la provincia de
Santa Fe, en febrero e consumo en valores
desestacionalizados aumentdé 20,8% respecto de

enero.
Consumo apar ente de gasail
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Gasoll ------- Tendencia

Fuente Secretaria de Energia de la Nacion. Ultimos datos

disponibles a abril 2004.

Consumo aparente de gas oil

Miles de m®

) Provincia

Periodo .
SantaFe  Cordoba
| Bim."02 158,9 150,3
| Bim."03 202,5 160,4
| Bim."04 175,8 155,3
Var. % | Bim. 04/03 -13,2 -3,2

Fuente Secretaria de Energia de la Nacion. Ultimos datos
disponibles a abril 2004.

En la provincia de Cérdoba las ventas
desestacionalizadas en febrero disminuyeron 0,5%

respecto del mes anterior. Latendencia del consumo
decrece suavemente y se registra una baja de 5,1%
respecto de febrero 03.

Consumo aparente de gas ail
Provincia de Cérdoba - Miles de m®
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Gasoil  ------- Tendencia

Fuente Secretaria de Energia de la Nacion. Ultimos datos
disponibles a abril 2004.

En ambas provincias el precio promedio del litro de
gas oil se mantuvo estable durante los dos primeros
meses del afio; algo maés altos en Santa Fe que en
Cordoba, siendo los precios actuales similares a los
de septiembre de 2002. Cabe destacar que en virtud
del aumento del precio internaciona del barril de

petréleo el desfasaje de precios se ubica en torno al

17%. Hasta ahora y en virtud de la vigencia dd
acuerdo entre el Gobierno y las petroleras de no

aumentar el precio del crudo a las refinerias, los
costos de éstas no han variado. Dado el desfasaje
actual, de haber variacién del acuerdo de precios, los
aumentos se trasladaran alos consumidores.

Precio del litro degasoil por provincia
1,6

variacion % interanual

1,4

1,2
1,0 /

pesos

0,8
0,6

0,4

0,2

Ene-98
Jul-99 A
Ene-00 A
Jul-00 A
Jul-02 A
Ene-03 A
Jul-03
Ene-04 A

Santa Fe

Fuente Secretaria de Energia de la Nacion.
disponibles a abril 2004.

Cordoba
Ultimos datos

Naftas
Ultima informacién disponible febrero 2004

La demanda de naftas disminuyé en febrero en
valores libres del efecto estacional 2,7% y la
tendencia, luego de aumentar durante varios meses,
registra valores levemente declinantes. Sin embargo
es importante destacar que el nivel de consumo del
combustible en febrero se ubica 10,2% por encima
de los registros de febrero de 2003. Y s la



miles de m?

miles de m?

comparacion se realiza para el primer bimestre del
afio 2004, éste registra un ascenso de 4,7% respecto
deigual periodo del afio anterior.

Consumo apar ente de naftas

Miles de m’
Per fodo Provincia
SantaFe  Cérdoba
| Bim."02 53,7 56,3
| Bim."03 53,3 52,4
| Bim. 04 55,8 46,5
Var. % | Bim. 04/03 4,7 -11,3]

Fuente Secretaria de Energia de la Nacion. Ultimos datos
disponibles a abril 2004.

Consumo aparente de naftas
Provincia de Santa Fe - Miles de m®
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Fuente Secretaria de Energia de la Nacion. Ultimos datos
disponibles a abril 2004.

Consumo apar ente de naftas
Provincia de Cérdoba - Miles de m®
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Fuente Secretaria de Energia de la Nacion. Ultimos datos

disponibles a abril 2004.

En Cordoba, |as ventas de naftas desestacionalizadas
en febrero disminuyeron 2,0% respecto del mes
anterior y la tendencia decreciente continda sin
revertirse. El consumo continlia contrayéndose a
tasas importantes como se manifiesta en la variacién
interanual de febrero (-11,0%). La correccion en €
precio del GNC a partir de la crisis energética podria
colaborar a detener el proceso de sustitucion entre
combustibles. Sin embargo el atraso relativo del
precio de la nafta respecto del precio internacional
del barril de petréleo hace preveer que su precio

aumente, por lo que la ventaja podria no solo
disolverse sino ser alin contraria aincrementos en €l
consumo de naftas.

En laregion central del pais, |os precios de |as naftas
en los dltimos meses han permanecido
practicamente sin cambios desde e mes de
febrero’03 cuando alcanzaron el mayor vaor de la
serie. Se mantiene la diferencia de precios siendo
superiores en Cordoba que en la provincia de Santa
Fe, en el mes de febrero los precios en ambas
provincias se ubicaron por debajo de |os registrados
en febrero 2003. A éstos precios y teniendo en
cuenta la revalorizacion internacional del barril de
petroleo, la correccion potencial seria del orden del
13%.

Preciodd litro de nafta sliper por provincia
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Fuente: Secretaria de Energia de la Nacion. Ultimos
datos disponibles a abril 2004.

GNC
Ultima informacion disponible marzo 2004
La demanda de gas natura conprimido

desestacionalizada, descendi6 en marzo 1,5%
respecto de febrero en la provincia de Santa Fe;
siendo su tendencia alin creciente. El nivel de
consumo -19,4 millones de n? - se ubicé 34,8% por
encima del redizado en mazo de 2003. H
incremento resulta algo menor, 27,0%, cuando se
comparan las ventas de combustible en el primer
trimestr e de 2004 respecto de igual lapso en 2003.

Gasentregado, GNC
Provincia de Santa Fe - Millones de m® de 9.300 kcal
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Fuente Ente Nacional Regulador del Gas. Ultimos datos

disponibles a abril 2004.

variacién % interanual



millones de m®

Un comportamiento muy similar se observa en la
demanda de GNC en la provincia de Cérdoba En
el mes de marzo, con un total consumido de 29,7
millones de m, la variacién mensual de la serie
desestacionalizada fue -05% y € incremento
interanual acanz6 34,6%. Durante el primer
trimestre del afio 2004, el consumo aumento
27,0% respecto de igual periodo del afio pasado.

Gasentregado, GNC
Provincia de Cérdoba - Millones de m® de 9.300 kcal.
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Fuente Ente Nacional Regulador del Gas. Ultimos datos
disponibles a abril 2004.

Gas entregado, GNC
Millones de m® de 9.300 kcal

) Provincia
Periodo
Santa Fe Coérdoba
I Trim.”02 335 52,4
| Trim.”03 435 67,9
| Trim."04 55,2 86,2
Var.% | Trim. 04/03 27,0 27,0

Fuente Ente Nacional Regulador del Gas. Ultimos datos
disponibles a abril 2004.

Circulacion de Diarios

Ultima informacién disponible marzo 2004

En Santa Fe la venta de diarios desestacionalizada
disminuyd en el mes de mar zo 2,2% respecto a mes
anterior y la tendencia mensual se mantiene
suavemente en ascenso. Los 1,9 millones de
glemplares vendidos en la provincia de Santa Fe
superaron en 9,3% lo vendido el afio pasado en
idéntico mes. Siendo destacables las ventas en el
primer trimestre del afio 2004 de 5,6 millones de
ejemplares, presentando una suba de 17,7% respecto
a mismo periodo del afio 2003.

En el territorio cordobés la variacion en la venta de
diarios desestacionalizada para el mes de marzo
respecto del mes anterior resultd igua a 1,3%,
siendo estable la tendencia. La venta de diarios
editados en la provincia alcanzo 2,3 millones de
gjemplares aumentando 10,7% respecto al mes de
marzo de 2003. El cambio interanual en el periodo
enero-mar zo 04 fue de 11,3%.

Circulaciéon dediarioslocales
Provinciade Santa Fe
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Fuente Instituto Verificador de Circulaciones. Ultimos datos
disponibles a abril 2004.

Circulacion dediarioslocales
Provincia de Cérdoba
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Fuente: Instituto Verificador de Circulaciones. Ultimos datos
disponibles a abril 2004.

variacion % interanual

Nota metodol 6gica: la informacion 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 Cordoba los
diarios afiliados a IVC son La Voz del Interior, La Voz de San Justo,

Puntal y Villa Maria Puntal

Electricidad y Gas

Demanda de Energia Eléctrica

Ultima informacién disponible abril 2004

En abril, la demanda de energia eléctrica en la
provincia de Santa Fe acanzé 7005 Gwh,
registrando una suba mensual —sin efecto estacional-
de 0,9%, con tendencia ligeramente creciente. Los
niveles actuales de demanda se sittan 2,4% por
encima de los registrados en abril de 2003.

La demanda de la distribuidora loca (EPESF)
ascendio en abril a 505.3 Gwh, 72,1% de total
demandado al MEM, presentando un aumento de
16,6% en relacion a abril de 2003. La demanda de
los grandes usuarios mayoristas (GUMAS) alcanzé
195,2 Gwh, mostrando una variacion interanual
positiva de 1,2%, originada fundamental mente por la
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mayor actividad de la industria metalGrgica y
siderUrgica.
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Fuente CAMMESA. Ultimos datos disponibles a abril 2004.

Demanda de ener gia eléctrica GUMAS por sector
Provincia de Santa Fe - Gwh

. < Var.%
Sector Abr'04 Abr 03 Abr-04/03
Metalurgiay siderurgia 100,6 95,7 5,2
Aceitesy molinos 53,3 50,2 6,1
Quimicosy petroguimicos 28,9 31,8 -9,0
Todos |os sectores 195,2 193,0 1,2

Fuente CAMMESA. Ultimos datos disponibles a abril 2004.

También se verifica crecimiento en la demanda de
energia eléctrica en el area cordobesa durante abril,
la suba sin efecto estacional alcanz6 0,1% respecto
de marzo, la tendencia continla mostrando el
comportamiento ligeramente positivo de los Ultimos
meses. Los usuarios abastecidos por la distribuidora
local (EPEC) junto alos grandes usuarios mayoristas
(GUMA), demandaron en el mes de abril 4929
Gwh. Esta demanda se sitdia 9,7% por encima de la
del mes de abril de 2003, cuando ya se registraban
signos de recuperacion del consumo de electricidad.

Demanda de energia Distribuidoresy Gumas
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Fuente CAMMESA. Ultimos datos disponibles a abril 2004.

El comportamiento de los diferentes usuarios no fue
homogéneo. La demanda de la distribuidora
cordobesa (EPEC) -462,2 Gwh_ importdé un
aumento interanual de 10,5% mientras que los
grandes usuarios mayoristas de la provincia de
Cordoba disminuyeron su demanda en 1,6% en
relacion con el mes de abril del afio anterior
principalmente afectados por la reduccion del
consumo de laindustria quimicay petroquimica.

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

Sector Abr’04 Abr 03 Va}r.%
Abr 04/03
Quimicos y petroquimicos 16,0 19,8 -19.1
Aceitesy molinos 12,6 9,4 34,3
Comercio 2,1 2,1 3,1
Todos |os sectores 30,7 31,2 -1,6

Fuente CAMMESA. Ultimos datos disponibles a abril 2004.

Consumo de Gas

Ultima informacion disponible marzo 2004

En marzo el consumo de gas en la provincia de
Santa Fe -161,8 millones de nt- aumentd
interanualmente 10,4%, mientras que en la provincia
de Cérdoba, se consumieron 137,6 millones de nf
que significd un aumento interanual de 18,6%. En €
primer trimestre del afio 2004, el consumo
totalizado por ambas provincias resulté 13,9%
superior a igual periodo del afio 2003, registrando
878,7 millones de n. El mayor aumento del
consumo en la provincia de Coérdoba corresponde
tanto a mayor uso industrial como de los hogares.
En el primer caso, la diferencia con lo que se
observa en Santa Fe, responde a retraso temporal
relativo en la recuperacion industrial de la provincia
mediterranea. Es probable entonces que la
restriccion de gas para la produccion, cause efectos
diferentes en ambas provincias no sélo debidas a la
diferente estructura sectorial.

Consumo de gas
Millones de m® de 9.300 kcal
Perioda Provincia

Santa Fe Cérdoba

| Trim."02 345,6 271,4

| Trim.’03 4145 357,2

| Trim."04 469,0 409,7
Var.% | Trim. 04/03 13,2 14,7

Fuente Ente Nacional Regulador del Gas. Ultimos datos
disponibles a abril 2004.

Consumo Industrial

La demanda de insumos energéticos no fue
homogénea en la region central durante el mes de
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marzo. En el caso de gas se observa un
aceleramiento de su demanda en la provincia
mediterranea en la cua € nivel actual difiere
bastante del consumo registrado en 1998 cuando la
economia aun crecia y en Santa Fe presenta cierta
estabilidad en la demanda de gas para la industria,
donde ya hace varios meses que los n? utilizados
son superiores a los mas altos de dicho afio. E
consumo desestacionalizado en Santa Fe registré un
descenso de 2,1% y un notorio incremento de 13,9%
en Cérdoba; latendencia de la demanda se comporta
de manera estable en Santa Fe desde hace unos
meses mientras que en Cordoba registra variaciones
positivas desde junio’03. El incremento interanual
en ambas provincias alcanz6 8,8% en Santa Fe y
36,7% en Cdrdoba, debiendo tenerse en cuenta en
éste Ultimo caso que la base de comparacion (febrero
2003) tomo valores relativamente muy bajos. En
conjunto, la demanda de 160,5 millones de n?
totalizada por ambas provincias (20,1% del consumo
nacional de gas con fines industriales) indica la
severidad de los efectos que la falta de combustible
en los proximos meses producira sobre la industria
de la region. Los datos trimestrales confirman la
dependencia energética de larecuperacion industrial.

Gasentregado, servicioindustrial
Provincia de Santa Fe - Millones de m® de 9.300 kcal
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Fuente Ente Nacional Regulador del Gas. Ultimos datos
disponibles a abril 2004.

Gas entregado, servicio industrial
Provincia de Cérdoba - Millones de m® de 9.300 kcal

50
Fap
40 l' WA A
IMNATATATTATAR N YV i
a0 L1, AYRAAR QA 5
V V v F30 £
20 L5 o
ps
10 T T b -40 g
>
0 I T T T T =75
28%8838828888¢8883
EFEREFEREREN.
Gas entregado ------Tendencia

Fuente Ente Nacional Regulador del Gas. Ultimos datos
disponibles a abril 2004.

Gasentregado, servicio industrial
Millonesdem’ de 9.300 keal

’ Provincia
Periodo
Santa Fe Cordoba
| Trim."02 257,2 73,5
| Trim."03 310,9 90,6
| Trim."04 352,3 109,9
Var. % | Trim. 04/03 13,3 21,3

Fuente Ente Nacional Regulador del Gas. Ultimos datos
disponibles a abril 2004.

La expansién del volumen requerido de gas por la
industria durante el primer trimestre del afio, ha
sido homogénea en Santa Fe por sectores, con cierta
preponderancia de laindustria aceiteray en Cérdoba
registra mayor heterogeneidad, siendo muy fuerte la
recuperacién del consumo en el sector cementero.

Consumo degasindustrial por rama de actividad
Provincia de Santa Fe - Millones de m3 de 9.300 kcal

0,
Ramadeactividad ~ 1Trim'04 1 Trim'03 | V&
Siderurgica 96,7 90,8 6,5
Aceitera 83,2 70,6 17,8
Petroguimica 38,0 34,8 9,1
Todas|aramas 1.403.4 1.284.2 9.3

Fuente Ente Nacional Regulador del Gas. Ultimos datos
disponibles a abril 2004.

Consumo de gasindustrial por rama de actividad
Provincia de Cérdoba - Millones de m3 de 9.300 kcal

0,
Ramadeactividad | Trim."04 | Trim.'03 ITX;'_:SZIOS
Alimenticia 28,9 28,1 28
Cementera 26,2 13,9 88,9
Petroquimica 15,1 14,5 4,0
Aceitera 10,2 11,5 -11,3
Todas|aramas 3987 367.6 85

Fuente: Ente Nacional Regulador del Gas. Ultimos datos
disponibles a abril 2004.

Consumo Residencial

Durante el mes de marzo, las fuertes temperaturas
en territorio santafesino disminuyeron el consumo
de gas residencial desestacionalizado 2,9%; €
comportamiento de |a tendencia permanece estable y
en comparacion con marzo del afio anterior, la
demanda de gas para uso doméstico se contrajo
10,9%.

En la provincia de Cordoba, el consumo residencial
de gas en el mes de marzo -15,4 millones de metros
cubicos- no registro variacion respecto a febrero en
términos desestacionalizados, verificandose valores
estables en la tendencia mensual. La comparacion
interanual muestraun aumento de 12,0%.

10
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Gasentregado, servicioresidencial
Provincia de Santa Fe - Millones de m® de 9.300 kcal
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Fuente Ente Nacional Regulador del Gas. Ultimos datos
disponibles a abril 2004.

Gasentregado, servicio residencial
Provincia de Cérdoba - Millones de m® de 9.300 kcal
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Fuente Ente Nacional Regulador del Gas. Ultimos datos
disponibles a abril 2004.

Los datos trimestrales muestran la diferencia de
comportamiento de la demanda residencial de gas en
ambas provincias; en Cérdoba el aumento de la
misma es muy notorio mientras que en Santa Fe €l
aumento del afio pasado no se sostiene en el primer
trimestre de este afio.

Gasentregado, servicio residencial
Millones de m3 de 9.300 kcal

Periodo Provincia
Santa Fe Cérdoba
| Trim."02 34,1 36,7
| Trim."03 37,6 35,9
| Trim."04 35,0 41,7
Var. % | Trim. 04/03 -6,9 16,0

Fuente Ente Nacional Regulador del Gas. Ultimos datos
disponibles a abril 2004.

variacién % interanual

Nota metodol 6gica: como nimero de usuario de gas, se
consigna, € nimero de clientesy no de medidores de gas
instalados, un cliente puede tener més de un medidor. Los
usuarios residenciales son aquellos que utilizan gas para
usos tipicos de vivienda Unica, para cubrir necesidades
tales como servicios centrales con calderas y/o calefaccion
de edificios, necesidades domésticas tales como la coccion
de alimentos, calefaccion y agua caliente, etc. Los usuarios
industriales son aquellos que tienen como actividad el
proceso de elaboracién 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 codiao Cl1U.

Mercado Laboral y Empleo
Ultima informacién disponible marzo 2004

L os datos recogidos en mar zo indican que el empleo
formal privado en empresas de 10 y mas empleados
ha aumentado 10,2% en Gran Rosario y 10,3% en
Gran Cérdoba en |os doce meses pasados.

La recuperacion de empleo se observa préacticamente
en todas las ramas industriales. Las variaciones
porcentual es promedio siguen siendo més fuertes en
el sector construccién (no en Cordoba), le sigue
industriay en tercer lugar el comercioy servicios.

Gran Rosario

Contintia aumentando la creacion de empleo formal
en e aglomerado Gran Rosario. En marzo mostro
un registro positivo 1,0% superior a del mes
anterior y la tendencia sigue registrando valores
crecientes -aumenté 0,6%- aunque de menor
magnitud a |os meses anteriores. La recuperacion del
empleo formal en los Ultimos doce meses ubica a
éste mercado laboral 10,2% por encima del registro
de marzo 2003.

Los datos de marzo muestran aumentos en la tasas
de entrada y salida asi como una mayor cantidad de
horas trabajadas respecto del mes anterior. Las
nuevas contrataciones, aunque mayoritariamente son
de personal propio con contrato por tiempo
indeterminado, también incluyen una notoria
variacién positiva del personal contratado mediante
agencias de empleo y si bien la mayoria de los
nuevos puestos de trabajo corresponde a personal de
produccion, se observa un aumento en la tasa de
entrada de personal jerarquico.

La construccidon continta siendo la actividad con
mayor impetu en la creacion de empleo, la
comparacion interanual para € primer trimestre
del afio evidencia un abrupto aumento de 50% y el
nivel de empleo se ubica en el 80% respecto del
tercer trimestre de 1999. El empleo industrial
muestra una variacion interanual de 12,1% en €l
primer trimestre del afio, pero su nivel superael de
1999 en 10%.
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Las empresas con mayores tasa de crecimiento del
empleo son las de 10 a 49 empleados mientras que
las mas grandes —con plantillas |aborales superiores
a los 200 empleados- contrgjeron la dotacion
respecto de la que tenian en el primer trimestre de
2003.

Evolucion mensual dd empleo
Aglomerado Gran Rosario. Indice base junio 1999=100

del afio, con excepcién de la construccion que se
contrae. En niveles, el Unico sector que supera en
éste trimestre el alcanzado a fines de 1999 es el de
servicios comunales sociales y personales, siendo el
de mayor diferencia negativa el sector de la
construccion.

En cuanto al tamafio de empresas, todos |os estratos
han aumentado la dotacion de personal, siendo el de
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empresas con 10 a 49 empleados las que més han
aumentado.

Gran Buenos Aires

En el mercado laboral mas grande del pais continla
siendo moderadamente creciente la tendencia 'y en
mar zo la variacion interanual positiva alcanzé 6,4%;
con estas tasas la recuperacion del mercado persiste
aungue el ritmo es evidentemente mas pausado que
el de los dos aglomerados més importantes del
interior del pais.

Fuente: Secretaria de Empleo, Encuesta de Indicadores Laborales.
Ultimos datos disponibles a abril 2004.

Gran Coérdoba

El importante aumento en la incorporacion de
personal nuevo acelera la creacion de empleo formal
en marzo superando en 1,8% los registros del mes
previo Las horas trabajadas también superan las del
mes anterior. Respecto de marzo 03 el aumento en
la generacion de empleo totalizé 10,3%, pero ain €l
nivel esta por debajo -93,3%- del alcanzado en 1999.

Evolucién mensual del empleo
Aglomerado Gran Cérdoba. Indice base junio 1999=100
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Fuente: Secretaria de Empleo, Encuesta de Indicadores Laborales.
Ultimos datos disponibles a abril 2004.

Los nuevos trabgjadores incorporados son
mayoritariamente contratados en firme, aunque es
muy notorio el incremento de empleo contratado por
tiempo determinado y a través de agencias de
empleo. No se presentan incorporaciones de
personal jerarquico en los Ultimos meses

La recuperacion interanual del empleo se observaen
todas las ramas industriales en el primer trimestre

Evolucion mensual del empleo
Aglomerado Gran Buenos Aires. Indice base junio 1999=100

105 20

100 15 ®
>
___\ s
95 \\ 10 5
8 90 s E
S S
= 85 1 0 6
80 IMII “ 5 g
75 10 8

5888585888888 3

5E3FE3zEAERAEE

Indice -------Tendencia

Fuente Secretaria de Empleo, Encuesta de Indicadores Laborales.
Ultimos datos disponibles a abril 2004.

Nota metodolégica: La Encuesta de Indicadores Laborales serealiza
desde el mes de diciembre de 1995, para el aglomerado Gran Buenos
Alires, incorporandose en julio de 1998 el aglomerado Gran Cdérdobe
yenjulio de 1999 el Gran Rosario. La encuesta se efectlia sobre una
muestra de empresas ubicadas en estos aglomerados, dimensionadas
por tamafio (de 10 a 49, de 50 a 199 y 200 y més trabajadores) y por
rama de actividad, divisién CIIU Revision 2. En el Gran Rosario, sor
194 |as empresas encuestadas, que emplean a 11.341 trabajadores y
que representan a los 111.453 asalariados formales del universo.

Finanzas Publicas

Recaudacion Tributaria  de

Provincia de Santa Fe

Ultima informacion disponible marzo 2004

la

La recaudacion provincial desestacionalizada en
marzo 04 registré un importante cambio positivo de
35,6% respecto a febrero Ultimo, no asi la tendencia
gue permanece suavemente negativa desde el mes de
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milones de pesos

octubre’03. En comparacién con € mes de marzo
del afio 2003, = aprecia una suba de 74,4% (33%
aproximadamente corresponde a los ingresos extras
provenientes de la moratoria) y en términos reales —
deflactando los valores segun el indice de precios al
consumidor- se registré un aumento de 70,6%.

Durante el mes de mar zo ingresaron 25,9 millones
de pesos como consecuencia de la vigencia del
Régimen de Regularizacion Tributaria, casi € 49,8%
del monto citado corresponde a impuesto
inmobiliario, seguido en orden de importancia los
pagos originados en ingresos brutos (25,5%), y
patente (15,1%).

Recaudacion total
Provincia de Santa Fe
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Recaudacioén total - ----- - Tendencia

Fuente: Departamento de Estadisticasy Estudios Técnicos, API.
Ultimos datos disponibles a abril 2004.

La recaudacién del primer trimestre del afio 2004
totalizo $345,8 millones, monto que resulta superior
en $84,4 millones a percibido durante el afio 2003,
representando esto un incremento de 32,3% en
moneda corriente 'y de 29,0% en términos
constantes. Si bien, durante e primer trimestre de
2004 todos los impuestos mostraron fuertes
incrementos, €l crecimiento mas importante se
registro en el rubro inmobiliario por efecto de la

Ingresos Brutos

Importante aumento de 26,1% se observé en mar zo
en la recaudacion de ingresos  brutos
desestacionalizada, con tendencia que continda
siendo suavemente creciente. Se recaudaron $75,5
millones, 58,9% por encima de lo registrado en el
mismo nes del afio 2003. En términos constantes, la
recaudacion de ingresos brutos presenté una
variacion interanual positiva de 55,4%.

Recaudacién del impuesto a losingresos brutos
Provincia de Santa Fe
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Ingresos brutos----- - - Tendencia

Fuente Departamento de Estadisticas y Estudios Técnicos, API.
Ultimos datos disponibles a abril 2004.

Actos Juridicos

Ligera contraccion desestacionalizada -0,4%- de la
recaudaciéon de actos juridicos en marzo, sin
embargo, latendencia continua siendo creciente. Los
$13,3 millones ingresados a fisco importan un
crecimiento interanual de 47,2% en términos
nominales y una suba de 43,9% en vaores
deflactados.
Recaudacién del impuesto alosactosjuridicos

Provinciade Santa Fe
16 100

g 12 ~ YA\ L 60 g
. ., . . . -Y M X~
moratoria, que subid 79,7% en términos corrientes y @ 10 VWS WJW\ 0 &
75,6% en val ores deflactados. % 8 A 20 =
Recaudacion tributaria s © 0 5
Provinciaen Santa Fe - Millones de pesos E 4 -20 g
. - - Var % 2 403
Tributo I'trim. 04 | Trim."03 A 3 0 AT -60
| Trim. 04/03 A S
Ingresos brutos 207,6 171,2 21,3 E < 2 < E 1 E 1 E 1 E 1 E
Inmokiliario 70,0 390 797 W > W~ w > owm o Y
Actos juridicos 285 205 304 Actosjuridicos ------- Tendencia
Patente vehiculos 128 8,9 442| Fuente Departamento de Estadisticas y Estudios Técnicos, API.
Aportes socidles 161 121 207 Ultimos datos disponibles a abril 2004.
Recursosvarios 0,9 0,8 118
Recaudacion total 3458 2614 323

Recaudacioén Tributaria de la
Provincia de Cordoba

Ultima informacién disponible febrero 2004

Fuente: Departamento de Estadisticas y Estudios Técnicos, API.
Ultimos datos disponibles a abril 2004.

Larecaudacion tributaria de la provincia de Cérdoba
correspondiente a mes de febrero de 2004 fue de
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$122,7 millones, exhibiendo un incremento de
16,3% respecto de febrero’03. En términos
constantes, la recaudacion mostré una variacion
interanual positivade 13,7%.

En el periodo enero-febrero de 2004 los recursos
tributarios propios de la provincia acumularon
$202,7 millones, aumentando 11,5% con respecto al
mismo periodo del afio pasado. La buena
perfomance que manifestaron el impuesto sobre los
ingresos brutos y los actos juridicos, con un
incremento de 19,1% y 13,8% respectivamente,
contribuyeron a aumento de la recaudacion

provincial.
Recaudacion tributaria

Provincia de Cérdoba - Millones de pesos

En & primer cuatrimestre del afio 2004 la
recaudacion nacional alcanzd $20.133,1 millones y
registré un crecimiento de 33,5% respecto a la del

. e O L Var.%
Tributo | Bim. 04 1 Bim. 03 | Bim.04/03
Ingresos brutos 121,1 101,7 19,1
Inmobiliario 66,5 65,9 0,9
Sellos 9,1 8,0 13,8
Infraestructurasocial 3,9 4.8 -18,8
Otros 2,1 1,4 50,0
Recaudacion total 202,7 181,8 11,5

Fuente: Secretariade Ingresos Pdblicos, Ministerio de Produccion
y Finanzas. Ultimos datos disponibles a abril 2004.

Ingresos Brutos

La recaudacion de ingresos brutos aportd en el mes
de febrero $60,9 millones, obteniendo 20,4% maés
gue en igual mes del afio 2003. El aumento nominal
interanual es consecuencia en parte de la inflacion
acumulada durante el periodo, sin embargo en
términos constantes se registr6 un importante
crecimiento interanual de 17,7%.

Recaudacioén Tributaria Nacional

Ultima informacién disponible abril 2004

En la Nacion, los ingresos tributarios del mes de
abril han superado las estimaciones del gobierno,
ascendiendo a $7.047,3 millones, se registra asi una
variacion mensual desestacionalizada positiva de
1,9% con una tendencia creciente. Este nivel de
recaudacion se sitlla 29,2% ($602,8 millones) por
encima de abril de 2003. En valores constantes, la
recaudacion de abril fue 25,3% superior ala de abril
2003.

Recaudacion tributaria nacional
Millones de pesos

Periodo Recaudacioén total

| Cuat."02 9.489,2

| Cuat."03 15.078,3

| Cuat.”04 20.133,1
Var.% | Cuat."04/03 33,5

Fuente: Administracion Federal de Ingresos Pablicos, AFIP.
Ultimos datos disponibles a abril 2004.

ano anterior.
Recaudacion tributaria nacional
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Fuente Administracion Federal de Ingresos Pablicos, AFIP.
Ultimos datos disponibles a abril 2004.

IVA

En abril de 2004, se recaudaron $2.298,4 millones,
registrandose una suba mensual de 1,8% en valores
desestacionalizados; la  tendencia  continGa
creciendo, mostrando el efecto positivo del sostenido
aumento de la actividad econémica sobre la
recaudacion de éste gravamen. Estos guarismos
equivalen a una suba de 59,0% respecto de febrero
del afio pasado. En valores constantes, la
recaudacion lograda se ubicod 35,6% por encima de
los niveles del afo pasado.

Recaudacion del impuesto al valor agregado
Total pais

millones de pesos

ul-00 3

Ene-01
Jul-03 3

Ene-98 E
Jul-98 3
Ene-99 3
ul-99 3
Ene-00 }
Jul-01
Ene-02 }
Jul-02 3
Ene-03 ]
Ene-04

VA  ------- Tendencia

Fuente Administracion Federal de Ingresos Pablicos, AFIP.
Ultimos datos disponibles a abril 2004.
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Evoluciéon delos principalesindicadoresregionales

Oitimo Santa Fe S Cérdaoba
Indicador periodo Yariacion por centual Fuente
L ) mensual de anual mensual de anual
disponible tend desest tend desest
Produccion Aaroindustrial
Sector lacteo
MAGIC S
Produccién Primaria Feb' 04 14 1,6 18,8 sd sd gd SAGYA C
V entas en supermercados (deflact.) Feb 04 -2,1 0,2 7,6 1,3 -1,0 -43 INDEC:
Sector carnes
Precios en € Mercado de Liniers Mar 04 -0,6 * -30 -0,6 * 71 SAGPYA
Produccién Industrial/Faena Mar 04 0,0 * 33,2 -2 22 24,0 SENASA
Ventas en supermercados (deflact.) Feb 04 0,1 0,1 232 03 -1,0 8,9 INDEC
Sector oleaginosas
Precio FOB Golfo Soja Abro4 35 * 61,2 35 * 61,2 SAGPYA
Precio FOB Rotterdam Aceite de Soja Abro4 0,3 * 52,8 0,3 * 52,8 SAGPYA
Precio FOB Rotterdam Pellets de Soja Abro4 -0,7 * 63,4 -0,7 * 634 SAGPYA
Comercioy Servicios
Super mer cados
Ventas (deflact.) Feb'04 03 -15 136 -08 -4,0 1,3 INDEC;
Monto promedio por operacién (deflact.) Feb' 04 -01  -33 9,0 -0,2 0,1 2,9 INDEC]
Combustibles
Consumo de Gas oil Feb'04 02 208 3,0 -06 -05 51 sec denergid
Consumo de Nafta Feb'04 -06  -27 10,2 -08 -2,0 -11,0 de laNacior
Consumo de GNC Mar 04 18 -15 34,8 16 -05 34,6 ENARGAS
Circulacion de diarios
Circulacion diarios locales Mar 04 09 -22 9.3 -0,2 13 107 VG
Electricidad y Gas
Demanda de Energia Eléctrica Abro4 0,6 0,9 24 0,5 0,1 9,7 CAMMESA
Consumo de Gas Industria Mar 04 01 -1.2 8,8 1,8 139 36,7 ENARGAS
Consumo de Gas Residencia Mar 04 -08  -29 -10,9 0,5 0,0 120 ENARGAS
Mercado Laboral y Empleo
indice de empleo Mar 04 0,6 * 10,2 1,4 * 10,3 Sec.deEmpleo
FinanzasPublicas

Mar'04 SF
Recaudacion total Feb'04C -0,2 356 74,4 1,3 * 16,3

Mar04 SF AP SF
Ingresos Brutos Feb'04C 30 261 58,9 1,6 * 204

Mar 04 SF Sec. de Ingresos
Actos Juridicos Feb'04C 31  -04 47,2 04 * 139 Publicos Ch

* Estaciondidad no identificable, ya sea por la elevadairregularidad que presentala serie, o por no disponer de datos suficientes, que no permiten estimar su

componente estacional.
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Ajuste estacional de series econémicas. Notas metodol dgicas

I ntroduccién

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 estimacion y eliminacion de las variaciones estacionales vy,
eventualmente, las debidas a los dias de actividad y a los feriados moviles, dando como resultado |a 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.
Separacién 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 demogr aficos, tecnoldgicos 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 |a tendencia de la componente ciclica, ambas se combinan en
una Unica componente denominada tendencia-ciclo.

Estacionalidad: es el conjunto de fluctuaciones intraanual es que se repiten mas o menos regularmente todos los afios. Es atribuida
principalmente al efecto sobre las actividades socioeconémicas de |as estaciones climatol dgicas, festividades religiosas (pa
ejemplo Navidad) y eventos institucionales con fechas relativamente fijas (por ejemplo, el comienzo del afo 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 |og-aditiva. Adi, por
ejemplo en el caso multiplicativo:

O=TG X S X It
donde O; denota la serie observada, TC; la componente tendencia-ciclo, S la componente estacional e |;lacomponenteirregular
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 € programa X-12-ARIMA (verson 0.2.8), basadc
en promedios méviles y desarrollado por United States Bureau of Census, €l cual es una actualizacién del X-11-ARIMA/88
desarrollado por Satistics Canada. Este programa esta ampliamente probado y es utilizadoenlasprindpalesagendasestadidticas
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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