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EDITORIAL

LAS PERSPECTIVAS DE LAS PyME ARGENTINAS PARA 2010

Pareceria que el proceso general de ajuste que las empresas iniciaron hace aproximadamente 18 meses esta tocando su fin, aunque
por supuesto con muchas diferencias sectoriales. En este largo proceso de ajuste, las PyME industriales inicialmente sacrificaron
rentabilidad e inversiones esperando un repunte de la demanda, pero al demorarse la reactivacion terminaron el ajuste reduciendo
su planta de personal. Como resultado nos encontramos hoy con empresas en promedio 10% mas pequeiias que a mediados de la
década.

La pregunta es si este nuevo menor tamafio de las PyME industriales constituye un umbral sélido desde el cual retomar el camino
del crecimiento mediante nuevas inversiones e incorporacién de trabajadores o, si por el contrario, este nuevo tamafio constituye un
nivel estable del cual las empresas dificilmente podran moverse en los proximos afios. ;En 2010 las empresas retomaran el ritmo
de crecimiento o simplemente trataran por todos los medios de recomponer sus margenes de ganancias con la dotacién de factores
vigente?

Claramente la probabilidad de uno u otro escenario depende exclusivamente de la politica econémica que resulte de la interaccion
del gobierno Kirchner con la nueva legislatura.

La puja distributiva y la inflacion resultante es la principal amenaza. Llevamos ya varios afios con niveles de inflacién que rondan
el 20% anual, lo cual lamentablemente ha establecido de nuevo (jcomo en los viejos tiempos!) una inercia de competencia entre
precios y salarios que serd muy dificil de aplacar. Los horizontes de planificacién de las empresas se achicaran cada vez méas y se
verd resentida la inversion en este contexto donde el corto plazo es todo. Si el escenario inflacionario se consolida, como ya sabemos
(pero parece que no queremos recordarlo) todos perderan. Pero los principales perdedores seran los actores con menor poder de
negociacion del pais: los desocupados, los trabajadores no sindicalizados y las PyME.

El gasto ptiblico y el consumo han sido sostenidos por el gobierno con conviccion durante estos ltimos afios. Con igual conviccion,
el gobierno y la nueva legislatura tienen ahora una excelente oportunidad de iniciar el nuevo afio con un shock de politica economica
pro-inversion.

Desgravar las utilidades reinvertidas de las PyME y establecer un nuevo régimen de seguros de riesgo del trabajo son los dos mejo-

res instrumentos a disposicién. Son dos medidas que realmente podrian cambiar el rumbo del aparato productivo de Argentina de
los préximos afios. ;Por qué no adoptarlas ahora para iniciar con buenas noticias el nuevo periodo legislativo?

Vicente Donato - Director






El siguiente informe se realizé a partir de los datos recabados por la tercera Encuesta Coyuntural a PyME industriales de 2009. La

recoleccion de datos se llevo a cabo durante los meses de octubre y noviembre siendo contactadas 430 empresas industriales de todo

el pais que integran el panel.

PRINCIPALES RESULTADOS

Se advierten sefales de reactivacion en la actividad de las PyME industriales. ..

- La variacién trimestral de las cantidades vendidas por las PyME industriales fue positiva por
primera vez en el tltimo afio y medio: 3,0% en el tercer trimestre de 2009.

- En términos interanuales las cantidades vendidas experimentaron una disminucién
del 11,8%. Sin embargo, la caida habia sido mas pronunciada en el trimestre anterior (-
14.,9%).

Demanda...

- Durante el tercer trimestre la proporcién de empresarios que calificé como “normal” la
cartera de pedidos de su firma ascendié a 40%, ocho puntos porcentuales mayor que en el
trimestre anterior. En el mismo periodo cay6 de 66% a 55% el porcentaje que la considerd

“débil”.

Produccion...

- La proporcion de industriales PyME que calificé como “adecuado” el nivel de stocks de
su empresa fue del 77% en el tercer trimestre, nueve puntos porcentuales mas que en el
trimestre anterior. Como contrapartida descendié al 14% el porcentaje que consider6 que
fue “excesivo”.

Nivel de ocupacion...

- En el tercer trimestre del afio el nivel de ocupados de las PyME manufactureras mostr6
un comportamiento relativamente estable: cay6 sélo el 0,4% respecto al trimestre anterior.
En el segundo trimestre la caida habia sido del -1,6%, y en el tercer trimestre de 2008 del
-1,8%.

- La ocupacion se contrajo en un 7,0% en términos interanuales, mientras que en el trimestre
anterior la caida habia sido mas pronunciada (-8,3%).

En el tercer trimestre se registraron aumentos en los costos de produccion y en el nivel de
precios...

- El crecimiento anual de los costos directos de produccion de las PyME industriales continia
desacelerandose: 25,7% en el tercer trimestre. Sin embargo, la suba sigue siendo importante,
y fue del 7,0% respecto al trimestre anterior.

- El aumento del nivel de precios de las PyME manufactureras fue del 4,3% en términos
trimestrales, después de haberse mantenido practicamente estable en la primera mitad del
afio. Asi, la variacion interanual fue del 6,8%, casi igual a la del segundo trimestre, pero la
mitad que en el primero.

Las expectativas para el proximo trimestre son mas optimistas...

- En el tercer trimestre el 32% de los empresarios espera aumentos en las ventas al mercado
interno para los proximos tres meses, cuando en el trimestre anterior la proporcion era siete
puntos porcentuales menor.

- Se observa una caida en la proporcién de empresarios que espera reducir el plantel del per-
sonal en los proximos meses: 9% en el tercer trimestre, cuando en el segundo era del 20% y
en el primero habia ascendido al 27%.

Principales indicadores
[l Trimestre - 2009

Variacion %

Trimestral Anual
Facturacion 8,0% -62%
Cantidades -3,0 -11,8%
vendidas
Ocupacion -04%  -7,0%
Costos 70%  257%
Precios 4,3% 6,8%

Sumario:

- La coyuntura de las PyME
industriales

- Indice de confianza empresaria
- Anexo estadistico

- Nota metodoldgica

Informacion de contacto:
Comunicacion y prensa:

Ivonne Solares

+54 11 4018 6510
isolares@observatoriopyme.org.ar

Se agradecera la mencion de la ins-
titucion  (Fundacién Observatorio
PyME) y de la fuente (Encuesta Co-
yuntural a PyME industriales)
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Nivel de actividad

Se advierten senales de reactivacion en la actividad de las PyME industriales...
- La variacion trimestral de las cantidades vendidas por las PyME industriales fue positiva por primera vez en el Gltimo afio y medio:

3,0% en el tercer trimestre de 2009.

- En términos interanuales las cantidades vendidas experimentaron una disminucién del 11,8%. Sin embargo, la caida habia sido mas

pronunciada en el trimestre anterior (-14,9%).

Demanda...

- Durante el tercer trimestre la proporcién de empresarios que calific6 como “normal” la cartera de pedidos de su firma ascendi6 a

40%, ocho puntos porcentuales mayor que en el trimestre anterior. En el mismo periodo cay6 de 66% a 55% el porcentaje que la

considerd “débil”.

Produccion...

- La proporcién de industriales PyME que calific6 como “adecuado” el nivel de stocks de su empresa fue del 77% en el tercer trimes-

tre, nueve puntos porcentuales mas que en el trimestre anterior. Como contrapartida descendié al 14% el porcentaje que considerd

que fue “excesivo”.

Nivel de ocupacion...

- En el tercer trimestre del afio el nivel de ocupados de las PyME manufactureras mostré un comportamiento relativamente estable:

cay6 solo el 0,4% respecto al trimestre anterior. En el segundo trimestre la caida habia sido del -1,6%, y en el tercer trimestre de

2008 del -1,8%.

- La ocupacion se contrajo en un 7,0% en términos interanuales mientras que en el trimestre anterior la caida habia sido méas pro-

nunciada (-8,3%).

Cuadro 1 Facturacion con respecto al trimestre anterior (2008 - 2009)

(% de empresas)

I Trim- W Trim- IV Trim- | Trim- I Trim- 111 Trim-

2008 2008 2008 2009 2009 2009

Aumento 43,1% 32,2% 26,4% 13,1% 31,5% 38,3%
No vario 27,4% 32,7% 25,2% 17,7% 24.,6% 27,0%
Disminuyo 29,5% 35,1% 48,4% 69,2% 43,9% 34,8%

Fuente: Fundacion Observatorio PyME.

Grafico 1 Cantidades vendidas' de las PyME industriales (2004 — 2009)
(Base | Trim. 2004 = 100)
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Fuente: Fundacion Observatorio PyME.
' Ventas reales (deflacionadas por el precio de cada empresa) y desestacionalizadas.
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Ventas

Facturacion. En el tercer trimestre de 2009
el 38% de los industriales PyME manifesto
haber incrementado la facturacion de su em-
presa respecto al trimestre anterior, propor-
ciéon que aumentd por segundo periodo con-
secutivo (Cuadro 1). La facturacién promedio
de las PyME industriales experimenté una
suba del 8% en términos trimestrales, cinco
puntos porcentuales mayor a la verificada en
el trimestre anterior. La variacién interanual
todavia fue negativa (-6,2%), aunque la caida
fue menos pronunciada que la registrada en
el segundo trimestre (-10,0%).

Cantidades vendidas. La tasa de variacion
trimestral de las cantidades vendidas por las
PyME manufactureras fue positiva por prime-
ra vez en el ltimo afio y medio: 3,0% en el
tercer trimestre de 2009.

En términos interanuales, el volumen de ven-
tas de las empresas experiment6 una disminu-
cion del 11,8%. Sin embargo la caida se ha
ido desacelerando trimestre a trimestre desde
comienzos de 2009.



Cuadro 2 Calificacion de la cartera de pedidos por parte de las PyME industriales
(% de empresas)

Calificacion de la Cartera de Pedidos

12008 112008 12008 12009 112009 Il 2009
Elevada 127%  32%  45%  14%  20%  42%
Normal 61,0%  482%  30,1%  31,7%  31,6%
Débil 262%  486%  654%  67,0%  664%  555%

Fuente: Fundacion Observatorio PyME.

Cuadro 3 Calificacion del nivel de existencias (stocks) del principal producto
fabricado por las PyME industriales (% de empresas)

Calificacion del stock del principal producto terminado

2008 12008  1I-2008 12009 12009  1I-2009
Excesivo 85%  189%  227%  201%  230% (13,6%)
nsuficiente ~ 17,4%  12,1% 98%  138% 9,4% 8,9%
Adecuado 741%  690%  67,5%  662%  67,7%  77,5%

Fuente: Fundacion Observatorio PyME.

Cuadro 4 Nivel de utilizacion de la capacidad instalada de las PyME industriales.

1-2005 a 11I-2009
Utilizacion de la capacidad instalada Utilizacion de la capacidad instalada
(en %) (en %)
Periodo PYyME Industriales Periodo PYyME Industriales
2005 2008
1° Trimestre 74,7% 1° Trimestre 73,0%
2° Trimestre 76,6% 2° Trimestre 75,3%
3° Trimestre 80,5% 3° Trimestre 74,2%
4° Trimestre 74,7% 4° Trimestre 75,8%
2006 2009
1° Trimestre 73,5% 1° Trimestre 67,0%
2° Trimestre 78,7% 2° Trimestre 69,0%
3° Trimestre 78,4% 3° Trimestre 70,7%
4° Trimestre 76,4%
2007
1° Trimestre 75,2%
2° Trimestre 75,2%
3° Trimestre 78,1%
4° Trimestre 79,0%

Fuente: Fundacion Observatorio PyME.

Demanda

A partir de informacion de orden cualitati-
vo también surgen sefiales de normalizacion
del nivel de actividad del segmento PyME
industrial. En este sentido, durante el tercer
trimestre del afio la proporcion de empresa-
rios que califico como “normal” la cartera de
pedidos de su firma aumenté en ocho puntos
porcentuales respecto al trimestre anterior,
ascendiendo a 40%.

Como contrapartida, el porcentaje de indus-
triales PyME que consider6 que la demanda
fue “débil” cayé del 66% al 55% entre el
segundo y el tercer trimestre del afio.

Produccion

En linea con la percepcion de mejoras en el
nivel de demanda, después de un afio en que
se habia ido debilitando, también se obser-
van seflales positivas desde el punto de vista
de la oferta.

La proporcién de empresarios que califico
como “adecuado” el nivel de existencias de
productos terminados de su empresa fue del
77% en el tercer trimestre, nueve puntos
porcentuales mas que en el trimestre ante-
rior. Como consecuencia, el porcentaje que
consideré que el nivel de stock fue “excesi-
vo” cay6 al 14% (Cuadro 3).

Asimismo, desde el inicio del afio se fue in-
crementando, aunque levemente, la propor-
ci6n utilizada de la capacidad instalada de
planta de las PyME industriales, lo cual tam-
bién es un indicador de reactivacién del nivel
de actividad. En el periodo julio-septiembre
fue utilizado el 71% promedio del parque de
maquinaria disponible para la produccion.
Sin embargo, el valor es todavia menor al ve-
rificado durante el mismo periodo de 2008
(74%), y esta aan por debajo que el del ter-
cer trimestre de 2007 (78%).
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Fuente: Fundacion Observatorio PyME.

Grafico 3 Proporcion de industriales PyME que opinan que antes de fin de afio
habra un repunte en el nivel de actividad de...(lll Trimestre 2009)).
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Fuente: Fundacién Observatorio PyME.
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...la actividad econémica general

Ocupacion

En el tercer trimestre del afio el nivel de ocu-
pacion de las PyME industriales no acompaiio
la evolucion positiva de las cantidades vendi-
das, sino que mostré un comportamiento mas
estable. El nivel de ocupados del segmento
se mantuvo relativamente constante respecto
al segundo trimestre, y cay6 solo el 0,4% -en
el trimestre anterior la caida habia sido del
1,6%, y en el tercer trimestre de 2008 del
1,8%-. La proporcion de PyME industriales
que redujo el plantel de personal entre julio y
septiembre fue del 55%, tres puntos porcen-
tuales menor que en el trimestre anterior.

En términos interanuales la ocupacién de
las PyME manufactureras se contrajo en un
7,0%, mientras que en el trimestre anterior la
caida habia sido méas pronunciada (-8,3%).

Tema de actualidad: Nivel de actividad
En la segunda mitad de este afio se advierten
signos de recuperacion del nivel de actividad
de las PyME industriales. E1 36% de los em-
presarios manifesté haber percibido un incre-
mento en el nivel de actividad de su firma a
partir del mes de septiembre.

Se espera que la tendencia contintie en los
proximos meses. El 43% de los industriales
PyME espera un repunte del nivel de activi-
dad de su empresa antes de fin de afio, mien-
tras que el 38% considera que en dicho pe-
riodo mejorara la situacion general del sector
de actividad al cual pertenece. Por tltimo, el
30% del empresariado prevé que de aqui a
diciembre la actividad econémica general del
pais se reactivara.



Principales problemas

Sigue atenuandose la preocupacion del empresariado por la caida de las ventas y aumenta respecto a la suba de costos...

- En el tercer trimestre de 2009 el 63% de las PyME industriales tuvieron problemas por disminuciones en la facturacion, mientras
que en el trimestre anterior esto ocurria para el 71% de las firmas, y en los primeros meses del afio para el 79%.

- El 84% de los empresarios dijeron tener problemas por subas en los costos salariales en el tercer trimestre. Asimismo, el 79%
expreso6 su preocupacion por los aumentos de costos de materias primas para la produccion.

En el tercer trimestre se registraron aumentos en los costos de produccion y en el nivel de precios...

- El crecimiento anual de los costos directos de producciéon de las PyME industriales contintia desacelerandose: 25,7% en el tercer
trimestre. Sin embargo, la suba sigue siendo importante, y fue del 7,0% respecto al trimestre anterior.

- El aumento del nivel de precios de las PyME manufactureras fue del 4,3% en términos trimestrales, después de haberse mantenido
practicamente estable en la primera mitad del afio. Asi, la variacién interanual fue del 6,8%, casi igual a la del segundo trimestre,

pero la mitad que en el primero.

La disminucion en la rentabilidad continda siendo el principal problema de las PyME industriales...
- E1 87% de los industriales PyME manifestaron tener problemas para sostener el nivel de rentabilidad de su empresa en el tercer

trimestre.

- En noviembre, para el 70% de los empresarios el nivel de rentabilidad de su empresa era menor que el de un afio atras, proporcién

que se mantiene en valores altos aunque es ocho puntos porcentuales menor a la verificada en el mes de agosto.

Grafico 4 Principales problemas de las PyME industriales (% de empresas)
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Fuente: Fundacion Observatorio PyME.

100%

Ranking de problemas

La preocupacion de los empresarios en cuan-
to a la caida de las ventas se modera respecto
a los primeros meses del afio. En el tercer tri-
mestre de 2009, el 63% de las PyME indus-
triales se vieron afectadas por disminuciones
en la facturacién, mientras que en el segundo
trimestre esto ocurri6 para el 71% de las fir-
mas, y en el primero para el 79%.

Lo mismo sucede en cuanto a la problema-
tica respecto a los retrasos en los pagos de
los clientes, que afect6 al 71% de los empre-
sarios en el tercer trimestre, proporcién que
no aument6 en relacién a la primera parte
del afio.

Por otra parte, practicamente la totalidad de
los industriales PyME (87%) manifestaron te-
ner problemas para sostener el nivel de ren-
tabilidad de su empresa en el tercer trimes-
tre, lo cual esta directamente relacionado con
la mayor preocupacion de los empresarios
sobre el aumento de los costos de produccién
percibida en este periodo.

Por un lado, desde comienzos de este afio
se ha ido difundiendo cada vez més entre el
empresariado la preocupacién en torno al au-
mento de los jornales, lo cual probablemen-
te se deba a que las presiones salariales se
mantienen.
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Grafico 5 Aumentos de costos salariales y de materias primas (2007 — 2009)
(% de empresas)
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Fuente: Fundacion Observatorio PyME.

Grafico 6 Tasa de variacion anual de los costos directos de produccion por unidad

de producto (2004 — 2009)
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Fuente: Fundacion Observatorio PyME.

Grafico 7 Evolucion del costo del principal insumo de produccion de las PyME
industriales. Il y lll Trimestre 2009 (% de empresas)
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Fuente: Fundacion Observatorio PyME.
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Durante el tercer trimestre, el 84% de los
industriales PyME dijo tener problemas por
subas en los costos salariales. En el trimestre
anterior la proporcion era del 82%, y en los
primeros meses del afio s6lo del 51%.
Paralelamente, en el tercer trimestre se incre-
ment6 la proporcién de PyME manufacture-
ras con problemas de aumentos de costos de
materias primas para la produccion, ascen-
diendo al 79%, cuando en el segundo trimes-
tre era del 67% y en el primero sélo del 54:%.
La creciente preocupacién del empresariado
en este sentido se debe a la recuperacién en
el precio internacional de las materias primas
registrada en los ltimos meses.

Costos y precios

Costos. Como muestra el Grafico 6, el cre-
cimiento anual de los costos directos de pro-
duccién de las PyME industriales contintia
desacelerandose, fue del 25,7% en el tercer
trimestre de 2009, cuando en la primera par-
te del afio estuvo entorno al 30%, y durante
todo 2008 se mantuvo en el rango del 40%
al 50%.

De todas formas, durante el tercer trimestre
del afio el 77% de los empresarios percibie-
ron aumentos en el costo de produccion de su
empresa -en el trimestre anterior la propor-
cién era cuatro puntos porcentuales menor-.
El incremento promedio de los costos fue del
7,0% en términos trimestrales.

Adn a pesar de haberse desacelerado en
términos interanuales, la suba en los costos
de produccién de las PyME industriales en
el tercer trimestre fue importante, y se dio
a partir de aumentos en los dos principales
componentes de la estructura de costos de es-
tas empresas: materias primas e insumos para
la produccién, y salarios; lo cual se refleja en
la mayor preocupacion al respecto por parte
del empresariado (Gréfico 4).

Como muestra el Grafico 7, el 67% de los
empresarios sefialé que en el tercer trimestre
percibieron aumentos en el costo del princi-
pal insumo para la produccién, mientras que
para el 31% no hubo modificaciones.



Grafico 8 Evolucion de la remuneracion bruta promedio mensual de los trabajadores de
las PyME industriales. lll Trimestre 2009 (% de empresas)
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Fuente: Fundacion Observatorio PyME.

Grafico 9 Tasa de variacion interanual del precio de venta del principal producto de las
PyME industriales (2004 — 2009)
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Fuente: Fundacion Observatorio PyME.

Cuadro 5 Calificacion de las PyME industriales de la rentabilidad actual de la empresa
respecto a la de un afo atras (2007 — 2009)

Percepcion de la rentabilidad de la Empresa de un afio atras respecto a la actual

Ago-07 Nov-07 Abr-08 Ago-08 Nov-08 Abr-09 Ago-09 Nov-09

Sustancial- 05% 23% 07% 05% 07% 00% 08% 03%
mente mejor

Levemente 13,0% 17,0% 10,8% 11,0% 9,0% 6,5% 6,4% 8,5%
mejor

Igual 28,3% 245% 243% 172% 15,8% 9,5% 149% 20,9%
Levemente 532% 50,8% 58,3% 56,5% 57,6% 545% 51,7%

peor

Sustancial- 4,9% 5,4% 58% 148% 17,0% 295% 26,3%

mente peor

Fuente: Fundacion Observatorio PyME.

Asimismo, el 75% de los industriales PyME
dijo haber efectuado aumentos en la remu-
neracién de los trabajadores afectados al
proceso productivo durante el tercer trimes-
tre. El alto grado de difusion en el aumento
de salarios en este trimestre puede deberse
a que se hayan efectuado acuerdos previos
entre cAmaras empresariales y sindicatos de
aumentos salariales en forma escalonada a lo
largo del afio. Por otra parte, el 24% de los
empresarios no realiz6 modificaciones en los
jornales de sus empleados.

Precios. El 49% de los industriales PyME
incrementd el precio de venta de su principal
producto durante el tercer trimestre de 2009,
proporcién que duplica a la registrada en el
trimestre anterior. Asi, el aumento promedio
del nivel de precios fue del 4,3% en términos
trimestrales, misma tasa que la registrada en
igual periodo del afio anterior.

Ahora bien, durante la primera mitad del
afio el nivel de precios present6 un compor-
tamiento atipico y se mantuvo practicamente
estable, con lo cual la variacion interanual ve-
rificada en el tercer trimestre fue del 6,8%,
practicamente la misma que en el trimestre
anterior, la mitad que en el primer trimes-
tre del aflo, y casi veinte puntos porcentuales
menor al promedio registrado durante el afio

2008.

Rentabilidad

El hecho de que los industriales PyME se
vean imposibilitados de trasladar completa-
mente el incremento en los costos de pro-
duccién al precio de venta de sus bienes
repercute negativamente en los margenes de
rentabilidad de las firmas, lo que, tal como se
dijo anteriormente, representa un problema
para el 87% de los empresarios (Gréafico 4).
Asimismo, como muestra el Cuadro 5, para
el 70% de los industriales PyME el nivel de
rentabilidad actual de su empresa es menor
que el de un afio atrds, proporcién que se
mantiene en valores altos aunque es ocho
puntos porcentuales menor que en el trimes-
tre anterior.
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Grafico 10 Necesidades de financiamiento de las PyME industriales respecto al trimestre
anterior y fin al que lo destinarian (lllTrimestre 2009)
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Fuente: Fundacion Observatorio PyME.

La principal fuente de financiacién de las
PyME industriales son sus propios recursos,
por lo que caidas en la utilidad generan difi-
cultades de financiamiento. Durante el tercer
trimestre del afio el 31% de los empresarios
vieron incrementadas sus necesidades de fi-
nanciamiento respecto al trimestre anterior,
principalmente para cubrir dificultades finan-
cieras de corto plazo.



Expectativas para el cuarto trimestre del afo

Las expectativas para el proximo trimestre son mas optimistas...

- En el tercer trimestre el 32% de los empresarios espera aumentos en las ventas al mercado interno para los proximos tres meses,

cuando en el trimestre anterior la proporcion era siete puntos porcentuales menor.

- Se observa una caida en la proporcién de empresarios que espera reducir el plantel del personal en los proximos meses: 9% en el

tercer trimestre, cuando en el segundo era del 20% y en el primero habia ascendido al 27%.

- En el mes de noviembre uno de cada tres industriales PyME opin6 que el nivel de rentabilidad de su firma se incrementara en el

proximo afio, proporcién que fue aumentando trimestre a trimestre en el ltimo afio.

- Si bien el porcentaje de empresarios que planea realizar inversiones en el proximo trimestre aumentd cinco puntos porcentuales

entre el segundo vy el tercer trimestre del afio, alcanzando el 19%, todavia est4 bastante por debajo al verificado entre finales de 2007

y comienzos de 2008.

Grafico 11 Expectativas sobre las Ventas al mercado interno en el proximo trimestre
(% de empresas)
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Fuente: Fundacién Observatorio PyME.

Grafico 12 Expectativas sobre las Exportaciones (sélo para las empresas exportadoras)
en el proximo trimestre (% de empresas)
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Fuente: Fundacion Observatorio PyME.

Ver Informe del indice de Confianza Empresaria. Noviembre, 2009. Fundacién Observatorio PyME.

En lineas generales, las expectativas de los
industriales PyME para el proximo trimestre
son més optimistas que tres meses atras, lo
que se refleja en la evolucién positiva del

ICEPYME'.

Ventas. En el tercer trimestre las expecta-
tivas de los empresarios en cuanto a la evo-
lucién de las ventas al mercado interno en
los proximos tres meses volvieron a mostrar
el grado de optimismo de hace dos afios. El
32% espera aumentos en las ventas internas,
cuando en el trimestre anterior la propor-
cibn era siete puntos porcentuales menor.
Sin embargo, todavia el 45% piensa que la
facturacion se mantendré igual y el 23% que
caera.

En lo referente al comercio exterior las ex-
pectativas son todavia mas moderadas: el
71% de las PyME exportadoras espera que
se mantengan estables las ventas al exterior
de aqui a fin de afio. De todas formas, la
proporcién de empresarios que espera in-
crementarlas pas6 del 20% al 23% entre el
segundo y el tercer trimestre del afio.



Grafico 13 Expectativas sobre la cantidad de ocupados en el proximo trimestre del afio
(% de empresas)
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Fuente: Fundacion Observatorio PyME.
Grafico 14 Expectativas sobre el precio de venta del principal producto
en el préximo trimestre (% de empresas)
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Fuente: Fundacion Observatorio PyME.

Grafico 15 Expectativas sobre el nivel de rentabilidad de la empresa dentro de un afio
(% de empresas)
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Fuente: Fundacion Observatorio PyME.
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Ocupacion. En linea con lo anterior, se ad-
vierte un mayor optimismo en las expectati-
vas sobre la evolucion de la ocupacion de las
PyME industriales. En el tercer trimestre de
2009 el 9% de los empresarios proyecta am-
pliar el plantel de personal en los préximos
tres meses, proporcidn que se habia manteni-
do por debajo de este valor desde comienzos
de 2008. De todas maneras, atun el 78% no
espera realizar modificaciones en la cantidad
de trabajadores de su empresa antes de fin
de afio.

Cabe destacar que se observa una caida en
la proporcién de empresarios que espera re-
ducir el plantel de personal: 13% en el tercer
trimestre, cuando en el segundo era del 20%,
y en el primero habia ascendido al 27%.

Precios. En el tercer trimestre de este afio
no se produjeron cambios significativos en la
expectativa empresaria sobre la evolucion del
nivel de precios de sus productos. Al igual
que en el trimestre anterior, uno de cada tres
industriales PyME planea incrementar el pre-
cio de sus bienes en los proximos tres meses.
Por otro lado, la mayor parte del empresaria-
do (60%) dijo que no espera efectuar cambios
en este sentido, proporcién que se mantuvo
estable respecto al trimestre anterior.

Rentabilidad. Como muestra el Grafico 15,
en el ultimo afio las expectativas de rentabi-
lidad de los empresarios se fueron tornando
cada vez més optimistas. En el mes de no-
viembre uno de cada tres industriales PyME
opind que el nivel de rentabilidad de su firma
se incrementard en los siguientes doce meses.
Asi, el porcentaje del empresariado con una
visién pesimista en cuanto a la rentabilidad
futura fue descendiendo trimestre a trimestre
desde hace un afio, ubicandose en el 32% en
noviembre de 2009.



Grafico 16 Expectativas de realizar inversiones en el proximo trimestre (% de empresas) Inversiones. El tercer trimestre de 2009

muestra signos de una posible recuperacion
B en el nivel de actividad, por lo que lenta-
mente parece incentivarse la propension a
invertir en el segmento PyME industrial. Si

bien el porcentaje de empresarios que planea

40%

35%
realizar inversiones en el trimestre siguien-
30% te aumentd cinco puntos porcentuales entre
el segundo y el tercer trimestre de este afio,
25% ascendiendo al 19%, la proporcion todavia
esta bastante por debajo a la verificada entre

finales de 2007 y comienzos de 2008.
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Fuente: Fundacion Observatorio PyME.
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Indice de Confianza Empresaria PyME (ICEPyME)

El ICEPYME es un indice de confianza que mide el humor empresarial, variable que condiciona las decisiones de produccion e inversiéon
a corto y mediano plazo en las PyME industriales. El siguiente informe ha sido realizado a partir de los datos recabados en la Tercera
Encuesta Coyuntural de 2009 a PyME industriales. La recoleccion de datos se realizé6 durante el mes de noviembre, siendo contactadas
las 430 empresas industriales de todo el pais que integran este panel.

Evolucion del ICEPyME. Resultados agregados

Grafico 1 indice de Confianza Empresaria PyME (ICEPyME) El nivel general del ICEPyME se ubicé en
los 39,9 puntos en noviembre de este afio,
Q0 [T incrementandose un 12% respecto al mes de
agosto. De esta manera continu6 la tendencia
B e positiva que comenzé en abril de este afio. La
variacion interanual del indice de confianza
70 empresaria fue positiva por primera vez des-
de el comienzo de la medicién, asi, se situd
60 13 puntos por encima del valor de noviembre
de 2008, pero todavia 7 puntos por debajo
50 que el promedio de toda la serie.
40 En noviembre el incremento del nivel de
confianza empresaria PyME fue traccionado
30 principalmente por el componente de condi-
ciones actuales, pero también por el de expec-
20 tativas futuras.
Por un lado, el componente condiciones ac-
10 T T T T T T T T T T T T y y " tuales, que mide la percepcion de los empre-

Abr-05 Ago-05 Nov-05 Abr-06 Ago-06 Nov-06 Abr-07 Ago-07 Nov-07 Abr-08 Ago-08 Nov-08 Abr-09 Ago-09 Nov-09 . . ~
sarios de la coyuntura en relacién a un afio

atras, aumenté por segundo periodo conse-

Fuente: Fundacion Observatorio PyME. . ., ..
cutivo confirmando la recuperacién que ini-

ci6 en agosto altimo. En el mes de noviembre
el subindice midi6 33 puntos, lo que significa
Grafico 2 Condici tual tativas fut un aumento del 25% respecto a agosto, y del
ratico ondiciones actuales y expectativas ruturas 17% en relacién a noviembre de 2008.

Por su parte, el incremento del componen-

R
te expectativas futuras —proyecciones de los

O =0=Condiciones actuales empresarios para el proximo afo- fue de 2

=B pectativas futuras puntos respecto a agosto, y de 18 en relacion

v al mismo mes del afio anterior, cuando habia
descendido al valor mas bajo de toda la serie.

0 En noviembre se ubic6 en el valor mas alto
de los Gltimos dos afios: 47 puntos.
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Fuente: Fundacion Observatorio PyME.
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Cuadro 1 Evaluacion del contexto a la hora de invertir en maquinaria y equipo,

% de respuestas

Buen Momento Mal Momento

Abr-05
Ago-05
Nov-05
Abr-06
Ago-06
Nov-06
Abr-07
Ago-07
Nov-07
Abr-08
Ago-08
Nov-08
Abr-09
Ago-09
Nov-09

61
63
64
63
61
57
51
47
48
33
21
12
13
17
23

39
37
36
37
39
43
49
53
52
67
79
88
87
83
77

Fuente: Fundacion Observatorio PyME.

Evolucion del ICEPyME. Componentes Empresa, Sector y Pais

Grafico 3 ICEPyME en la empresa, el sector y el pais
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Fuente: Fundacion Observatorio PyME.

Por tercer trimestre consecutivo se advierte
una disminucion en la proporcién de empre-
sarios que consideran que la coyuntura ac-
tual no es un buen momento para realizar
inversiones en maquinaria y equipo, lo cual
es coherente con la evolucién positiva del ni-
vel general del ICEPyME del altimo afio. De
todas formas, la proporcién sigue siendo alta:
77% en noviembre de 2009.

En orden de explicar con mayor detalle el
comportamiento del ICEPyME agregado se
analizan la evolucion de las perspectivas de
los industriales PyME en cuanto a su em-
presa, sectory pais. A su vez, cada uno de
estos componentes se subdivide en dimensio-
nes temporales: condiciones actuales y expec-
tativas futuras.

Tal como se desprende del Grafico 3, en
noviembre de este afio los tres componentes
(empresa, sector y pais) del indice general
experimentaron aumentos respecto a agosto.
Sin embargo, la suba fue menos marcada en
el componente pais, que aument6 un 7% en
términos trimestrales, pero un 64% respecto
a noviembre de 2008, cuando habia regis-
trado su nivel mas bajo desde el inicio de la
medicion del indice.

Los aumentos de noviembre respecto a agos-
to de los componentes empresa y sector
fueron més pronunciados: 12% y 14% res-
pectivamente. En términos interanuales la
variacién de estos componentes también fue
positiva, ubicdndose ambos en valores simi-
lares a los de abril de 2008.
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Grafico 4 Evaluacion de los industriales PyME sobre su empresa
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Fuente: Fundacion Observatorio PyME.
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La empresa. El componente empresa mide
la percepcion de los industriales PyME sobre
la coyuntura de su empresa en relaciéon a un
aflo atras y sus expectativas para dentro de
un afio en cuanto a la evolucién de su empre-
sa en general, y de la rentabilidad en particu-
lar. En noviembre el componente empresa
midié 47 puntos, lo que implica una suba de
5 puntos respecto a agosto y de 14 en rela-
cién a noviembre de 2008 (Grafico 3).

El subindice condiciones actuales, que se ha-
bia mantenido practicamente estable en la l-
tima medicién, mostr6é un aumento significati-
vo en noviembre de este afio, ascendiendo en
un 23% respecto a agosto. Esta recuperacion
del subindice se debe a que la proporcién de
empresarios que considera que la situacion
general de su empresa mejoré en los Gltimos
doce meses paso6 del 9% al 20% entre agosto
y noviembre de este afio. La variacion inte-
ranual del subindice fue positiva (10%) por
primera en toda la serie.

Los dos subindices que retnen las expecta-
tivas futuras de los industriales PyME -en
cuanto a empresa y rentabilidad- sostuvieron
la tendencia positiva que mostraron duran-
te todo el altimo afio. En primer lugar, la
proporcién de empresarios que opind que
la situacién general de su empresa mejorara
en el préximo aflo aumentd en seis puntos
porcentuales en el altimo trimestre, ascen-
diendo al 40%. Como resultado, el subindice
expectativas futuras del componente empre-
sa aument6 4 puntos en noviembre respecto
a agosto, y 19 puntos desde noviembre del
afio pasado.

Finalmente, la evolucién del subindice expec-
tativas de rentabilidad en el altimo trimestre
también fue positiva. En noviembre se ubico
en los 49 puntos, 3 mas que en agosto y 17
mas que en el mismo mes del afio anterior,
cuando habia alcanzado el menor registro
desde el comienzo de la medicién. Este com-
portamiento se debe al aumento en la propor-
ci6n de empresarios que espera mejoras en
la rentabilidad de su firma de aqui a un afio
(31% en el mes de noviembre).



Grafico 5 Evaluacion de los industriales PyME sobre su sector de actividad
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Fuente: Fundacion Observatorio PyME.

El sector de actividad. Por su parte, el
componente sector resume la opinion de los
industriales PyME respecto a la situacion eco-
némica presente de su sector de actividad en
relacion a un afio atras (subindice condiciones
actuales), y sus proyecciones al respecto para
los proximos doce meses (subindice expecta-
tivas futuras).

En noviembre el subindice condiciones ac-
tuales experimenté un aumento de 7 puntos
respecto a agosto, consolidando la recupera-
ci6n iniciada en el periodo anterior. Esta con-
ducta se explica por la disminucion de doce
puntos porcentuales respecto a agosto en la
proporcién de empresarios que opina que la
situacion general de la rama de actividad a
la cual pertenecen empeord en el ltimo afio,
descendiendo al 57% en noviembre de este
afio. En términos interanuales el subindice
mostrd un aumento de 5 puntos.

Por ultimo, el porcentaje de industriales
PyME que espera que en el préximo afio
mejoren las condiciones econdémicas de su
sector paso del 31% al 33% entre agosto y
noviembre, lo cual redund6 en una suba del
subindice expectativas futuras del componen-
te sector del 8% en términos trimestrales. La
tendencia positiva comenzé en abril de este
afio, y el incremento acumulado desde enton-
ces es del 61%.
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Grafico 6 Evaluacion empresaria sobre el pais El pais. El componente pais mostré una
desaceleracion en el crecimiento en noviem-

v bre de este afio (Grafico 3). Este compor-

B0 |+ tamiento se explica principalmente por la

== Condiciones actuales evolucion del subindice expectativas futuras
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60 un afio- que cay6 en un 4% respecto a agos-

to. Esto se debe al aumento en la proporcion

*0 de empresarios que opinaron que la situacion

0 general del pais empeorara en los préximos
doce meses: 54% en noviembre de 2009.

30 La evaluacion empresaria de la situacion

actual del pais en relacién a un afio atras

20 (condictones actuales), en cambio, sostuvo la

tendencia positiva por segundo trimestre con-

10 secutivo y en noviembre aumenté en un 30%

respecto al mes de agosto. Esto se debe a una
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Fuente: Fundacion Observatorio PyME. empeord en el altimo afio, aunque contintia

siendo alta: 79% en noviembre de 2009. La
variacion del subindice fue del 32% respecto
a noviembre del afio anterior.

En sintesis, el nivel general del ICEPyME
consolida en noviembre la tendencia positiva
iniciada a comienzos del afio. Esta conducta
se explica fundamentalmente por el aumen-
to del componente condiciones actuales en el
tltimo trimestre. El de expectativas futuras
también se incrementd, pero en menor me-
dida

La tendencia positiva es liderada principal-
mente por los componentes empresa y sec-
tor. La percepcion del empresariado respec-
to a la situaciéon econémica del pais mejoro,
pero de manera mas moderada en el altimo
trimestre, debido principalmente a que las
expectativas futuras de los industriales PyME
en este sentido fueron menos optimistas que
hace tres meses.
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Anexo estadistico

Ventas Ventas Deflacionadas Ocupacion Costos directos Precio del Capacidad
Nominales y Desestacionalizadas de produccion Principal producto Instalada
Trimestre  Var. Var. Var. Var. Var. Var. Var. Var. Var. Var. % Var.

Trimestral  Interanual  Trimestral Interanual  Trimestral Interanual  Trimestral Interanual  Trimestral Interanual  Utilizado Trimestral
1er 2004 5,8% 5,7% 10,8% 3,7% -~ 75,3%
2do 2004 5,0% 41% -0,1% 7,7% 0,0% - T47% -0,85%
3er 2004 3,7% 3,9% 4,2% 5,8% 1,9% - 75,6% 1,17%
4t0 2004 8,1% 3,8% -0,1% 5,7% 2,6% - 77,3% 2,26%
1er 2005 -1,5% 15,9% 0,7% 5,7% 9,9% 7,7% 29,7% 3,6% 82%  74,6% -3,47%

2do 2005 12,1% 23,8% 3,0% 12,9% -2,6% 7,2% 6,2% 27,9% 1,6% 100% 744%  -0,24%

3er 2005 0,8% 20,3% 5,2% 13,1% 0,5% 3,4% 7,5% 30,0% 0,6% 8,6%  80,5% 8,17%
4to 2005 6,3% 18,3% 1,0% 10,0% 1,4% 4,9% 7,2% 31,8% 4,2% 103% 77,5%  -3,73%
1er 2006 -1,1% 18,8% -3,1% 5,9% 51% 4,3% 9,7% 34,3% 5,4% 123% 764%  -1,42%
2do 2006 6,3% 12,6% -2,7% 0,1% -2,5% 4,4% 9,8% 38,8% 3,9% 148% 787% 3,00%
3er 2006 7,4% 20,0% 4,3% -0,7% 0,1% 4,0% 71% 38,3% 1,5% 158% 784%  -0,37%
4t0 2006 4,7% 18,2% 4,0% 2,2% 3,7% 6,3% 7,9% 39,2% 2,8% 143% 764%  -257%
1er 2007 1,0% 20,8% -0,7% 4,7% 4,5% 57% 10,3% 40,0% 41% 129%  752%  -1,50%
2do 2007 5,3% 19,7% -2,0% 5,5% 1,5% 10,0% 12,6% 43,6% 6,7% 159% 752%  -0,06%
3er 2007 7,1% 19,3% 1,0% 2,2% 1,2% 11,2% 9,7% 47,1% 4,2% 190% 781% 3,86%
4to 2007 8,3% 23,4% 1,8% 0,1% 1,6% 8,9% 9,6% 49,4% 6,4% 232%  79,0% 1,15%
1er 2008 -5,0% 16,0% -4,8% -4,0% 1,5% 5,9% 11,1% 50,5% 6,2% 256% 73,0%  -7,59%
2do 2008 3,9% 14,4% -6,4% -8,4% -3,7% 0,5% 10,2% 47,2% 6,6% 255%  753% 3,2%
3er 2008 3,6% 10,7% -0,6% -9,9% -1,8% -2,5% 8,5% 45,5% 41% 254%  74,2% -1,5%
410 2008 -3,0% -0,9% 17%  -13,3% -1,9% -5,9% 4,3% 38,5% 2,1% 202%  758% 2,2%

1er 2009 -13,2% -94%  -119%  -16,9% -32%  -10,2% 5,4% 31,4% -0,9% 122% 67,0%  -11,7%

2do 2009 32%  -10,0% A47%  -149% -1,6% -8,3% 6,9% 27,4% 6,4% 6,7%  69,0% 3,1%

3er 2009 8,0% -6,2% 30% -11,8% -0,4% -7,0% 7,0% 25,7% 4,3% 6,8% 70,7% 2,4%

Fuente: Fundacion Observatorio PyME. Indices: Base 4to trimestre 2003 = 100.
Las ventas fueron deflacionadas por la variacién del precio del principal producto de cada empresa.
La desestacionalizacion se calculé a partir del ciclo estacional informado por las empresas.
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Nota Metodoldgica

La Encuesta Coyuntural tiene como objetivo analizar el desempefio econémico de las PyME industriales durante el trimestre
precedente y sus perspectivas en el corto plazo, la individualizacién de las principales problematicas del sector, y el conocimiento
de las expectativas de los empresarios asi como su opini6én sobre temas de la coyuntura.

Universo de Estudio y Diseiio Muestral
El universo de estudio de la encuesta son todas las empresas industriales que se encuentran clasificadas entre los codigos 15 y 37
de la clasificacién internacional industrial uniforme revisién 3.1. de las Naciones Unidas y que cuentan con una cantidad total de
ocupados que oscila entre 10 y 200.
La seleccion de las empresas se realizd6 mediante un muestreo probabilistico estratificado por sector industrial y por cantidad de
personal ocupado. La muestra, conformada por 430 empresas de todo el pais, se extrajo de un directorio de 1.000 empresas
industriales PyME seleccionado por el Instituto Nacional de Estadisticas y Censos (INDEC) como representativo del total de las
Pequefias y Medianas Empresas de la Industria Manufacturera Argentina que el Observatorio PyME utiliza para la realizacion de
sus Encuestas Estructurales Anuales.

Relevamiento de Datos
Los datos fueron recogidos mediante encuestas autoadministradas realizadas durante los meses de octubre y noviembre de
2009.

Descripcion del Panel

A continuacién se presentan valores de monto de ventas y personal ocupado que detallan las dimensiones de las empresas del panel

encuestado.
El 25% de las empresas  El 50% de las empresas
€s menor a... es menor a...
Total Ventas 2008 (en miles de $) $2.300 $5.000
Personal Ocupado Diciembre 2008 18 30

Nota: Estos valores surgen de trabajar los datos del panel sin utilizar las ponderaciones de la estratificacion muestral.

indice de Confianza Empresaria PyME

¢;Como se construye?

El ICEPYME se elabora a partir de datos recogidos en la Encuesta Coyuntural a PyME industriales. En dicha encuesta cada
empresario es consultado respecto de su sensacion sobre su empresa (y la rentabilidad), su sector de actividad y el pais. Para
cada una de estas dimensiones, se le solicita al empresario que compare el presente con la situacion respecto a un afio atras, y
con su estimacion respecto a la situacién dentro de un afio. Por tltimo, se le pide al empresario que indique si considera que es
un buen o un mal momento para realizar inversiones en maquinaria y equipo.

Cada una de las variables es recogida a través de escalas ordinales, con 5 opciones que van desde “Sustancialmente Mejor” hasta
“Sustancialmente Peor”. Excepto la Gltima pregunta, en la cual responden si es un buen o un mal momento para invertir.

Con los datos obtenidos se hicieron los siguientes ejercicios estadisticos:

a) Andlisis de Correspondencia, mediante el cual se determinaron los puntajes asignados a cada categoria de respuesta.

b) Analisis Factorial, a partir del cual se estudiaron las dimensiones que conforman el ICEPyME.

En base a estos ejercicios estadisticos se confecciond el siguiente indice:

ICEPyME = Condiciones Actuales + Expectativas futuras + Momento para invertir

Siendo los componentes:

Condiciones Actuales: Cémo perciben los empresarios la coyuntura actual en comparacion al afio anterior.

Expectativas futuras: C6mo estiman los empresarios que serd la situacién dentro de un afio, en comparacién a la coyuntura
actual.

Momento para invertir: La percepcion sobre la coyuntura para realizar inversiones de mediano plazo.

El ICEPYME puede variar entre un minimo de 0 y un méaximo de 100 puntos.
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