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| |ntrOdUCCi()n VOLVER AL INDIGE

El objetivo del presente estudio es brindar un panorama general de la economia
mendocina y de la dindmica de los principales sectores productivos. A partir de la
objetividad de los propios datos econdmicos, el énfasis principal de este trabajo es
analizar las perspectivas de las diferentes areas productivas y de la economia de
Mendoza en su conjunto. De esta manera, se pretende contribuir no sélo a una mejor
comprension de los problemas que enfrentan esos sectores, sino también detectar las
oportunidades de inversion que tiene la provincia y las posibilidades de alcanzar un
crecimiento econdmico que resulte sustentable a lo largo del tiempo.

El trabajo esta organizado de la siguiente forma: comienza describiendo la distribucion
de la produccion en los principales sectores econémicos y en los distintos municipios de
la provincia. Luego se analiza la evolucion de dicha produccion, atendiendo a la
influencia de la economia nacional sobre Mendoza. En este punto, se estudian los
factores que determinan la evolucién de la produccién y de la rentabilidad operativa de
los distintos sectores durante los Gltimos afios.

Posteriormente se describe la dindmica del sector exportador de la provincia,
identificando los principales productos y analizando los principales mercados. En el
sexto punto se analizan especificamente los distintos sectores de la economia
mendocina®: (i) Agropecuario, (ii) Industria, (iii) Vitivinicola, (iv) Comercio, (v)
Petrdleo, , (vi) Construccion, (vii) Electricidad, Gas y Agua y (viii) el Sector Financiero.
En cada uno de estos sectores, se describe su composicion e importancia en la economia
provincial, la evolucion de su produccién, la dindmica de su rentabilidad y las
perspectivas para el afio 2006. Por ultimo, se presentan las conclusiones del trabajo.

Este proyecto fue posible gracias al especial financiamiento de la Bolsa de Comercio de
Mendoza y al permanente apoyo de los empresarios de Fundacion Mediterranea al
IERAL?.

El presente trabajo fue realizado por el equipo de economistas del IERAL — Mendoza
dirigido por Gustavo Reyes y Jorge Day y con la activa colaboracion de Mauro Denaro
y Amalia Granata. El equipo del IERAL desea expresar su agradecimiento a diversas
personas e instituciones que prestaron su colaboracion en el transcurso del trabajo. Se
agradece la permanente colaboracion del equipo de investigacion del Producto Bruto
Geografico de Mendoza de la Facultad de Ciencias Econémicas de la Universidad
Nacional de Cuyo, especialmente a los innumerables aportes del Lic. Aldo Medawar.
Resultaron muy dtiles los trabajos y la informacion proporcionada por la Direccion de
Estadisticas e Investigaciones Econdémicas de Mendoza, el Instituto Nacional de
Vitivinicultura, el Instituto de Desarrollo Rural de Mendoza, el Instituto de Desarrollo
Industrial, Tecnoldgico y de Servicios de Mendoza, ProMendoza y la Subsecretaria de
Turismo de Mendoza. Por ultimo, se destacan los valiosos comentarios surgidos en las
presentaciones preliminares del trabajo por parte de los miembros del Directorio de la
Bolsa de Comercio de Mendoza. Corresponde aclarar que las conclusiones arribadas en

! Estos sectores representan mas del 70% de la economia provincial.
2 Instituto de Estudios de la Realidad de América Latina - http://www.bolsamza.com.ar/ieral/ieral_completa.htm
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este trabajo pertenecen al IERAL y no necesariamente reflejan la opinion de la Bolsa de
Comercio de Mendoza ni de las entidades patrocinantes de la Fundacién Mediterranea.

Marzo del 2006
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Il. Informe Ejecutivo O RTREIEE

En el 2005, la produccién de Mendoza alcanz6 la suma de u$s 7.000 millones
(un 4% de la economia nacional). El ingreso per capita fue aproximadamente de
u$s 4.300 anuales, monto levemente inferior al promedio de Argentina (u$s
4.800) y al de Chile (u$s 6.200).

En moneda constante, la recuperacién econémica del periodo 2003-2005 ha
permitido superar los niveles de produccion registrados a fines de la década de
los 90°s. No asi en ddlares, que esta un 26% por debajo del afio 1998.

Luego de la brutal caida de los niveles de produccion en el afio 2002, Mendoza
registra tasas de crecimiento récord durante los afios siguientes. En el 2005,
también crece la economia provincial pero a un ritmo inferior (del 14% en el
2004 al 8% al afo siguiente).

Desde una perspectiva de mediano plazo, la tasa de crecimiento del 2005 adn
resulta elevada en términos de sustentabilidad. Las tasas registradas en el 2003 y
2004 no eran sostenibles en el tiempo y respondian en un importante grado a las
caidas historicas registradas los afios anteriores.

Influencia argentina y dindmica Sectorial de la Produccion

Aproximadamente un 94% del crecimiento econdémico registrado en Mendoza
durante el 2003 y 2005 se explica por la dindmica del tipo de cambio real y por
el crecimiento de la economia nacional.

A pesar de la altisima correlacidon positiva entre la economia provincial y la
nacional, en los Gltimos 10 afios surgen pequefias pero importantes diferencias
en el comportamiento de ambas economias. En el 2003 se produce un
importante cambio de tendencia, con Mendoza creciendo a un ritmo mayor al
promedio nacional.

El nuevo marco macroeconémico de dolar caro es relativamente mas importante
para Mendoza, puesto que su perfil productivo es “mas transable y mas
turistico” que el del promedio de Argentina. En cifras, el sector de bienes
“Transables” representa el 39% del total producido en Mendoza (versus 24% en
Argentina). El sector Comercio (Turismo) alcanza el 19% (versus un 16% en el

pais).

Los sectores méas favorecidos por el dolar alto crecen en Mendoza con mayor
dinamismo que en el promedio del pais. En el 2005 la produccién de *“bienes
transables” en la provincia resulta un 19% superior a la de 1998 (versus un 6%
superior en Argentina). En Comercio, es 32% superior en Mendoza (4% inferior
en pais). El contraste es fuerte con los sectores “no transables”. Comparando
con 1995, su produccion nacional es un 9% superior en el 2005, versus un 3% en
la provincia.
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Motor de crecimiento de la economia provincial: Durante el periodo 1994-
1999, con ddlar barato, el principal impulsor del crecimiento fue el sector No
Transable. En el periodo recesivo (2000-2002), el Gnico sector que se expandid
fue el de bienes transables. En el ciclo expansivo (2003-2005), el altimo sector
mencionado junto con el de Comercio (Turismo) fueron los principales motores
del crecimiento de Mendoza.

Dinamica sectorial de la rentabilidad

La rentabilidad sectorial y de la economia en general es un indicador
fundamental, sefialando oportunidades de inversion y condicionando la
evolucidn futura de la economia.

Entre los afios 2005 y 2001, la economia mendocina mejord su indice de
rentabilidad agregada. Esta evolucion positiva se explica principalmente por el
bajo “pass-through”® que tuvo la economia luego de la devaluacién y por la
reactivacion de los sectores beneficiados por el cambio en precios relativos.
Estos fendmenos permitieron que el crecimiento de las ventas totales agregadas
de la economia mendocina superara al incremento en los costos (tanto laborales
como de insumos). A nivel sectorial, la mejora en la rentabilidad se produce
principalmente en los sectores mas beneficiados por el mayor tipo de cambio
real pero cae sostenidamente en el sector productor de No Transables.

En el afio 2005, a pesar que la produccién en Mendoza continu6 creciendo, el
indice de rentabilidad cayd, como consecuencia que el incremento en las ventas
no resulto suficiente para compensar el fuerte aumento de costos, principalmente
salariales. Esta caida constituye un indicador de que se mantendra la
desaceleracion del crecimiento econémico de la provincia.

Analisis sectorial agregado

Produccién: Cinco de los nueve sectores explican el 67% de la produccion
mendocina (Comercio, Petroleo, Agropecuario, Construccion e Industria).
Excluyendo el ultimo de ellos, los otros 4 sectores han sido los que han
presentado un mayor dinamismo productivo en los ultimos 5 afios.

Empleo: su evolucion fue muy dindmica despues del proceso recesivo. Durante
el 2005 se encuentra un 19% respecto del 2002. Sin embargo, ha crecido menos
que la produccién en cinco afos (7% versus 21% respectivamente). Los sectores
mas dinamicos han aumentado la demanda de trabajo proporcionalmente en
menor medida que lo que han aumentado su produccion.

Préstamos: Aun no se recupera de la fuerte crisis del 2001 - 2002. Casi el 40%
de los préstamos en Mendoza se destinan a créditos personales. Los otros
sectores tomadores son industria (20%), agropecuario (16%), servicios (13%),
comercio (5%) y construccion (1%). Aunque todavia no alcanzan los niveles del
afio 2000, los sectores Agropecuario e Industria son los de mayor recuperacion.

3 . .
Grado del traslado de la devaluacion a los precios.
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Sector externo

Las exportaciones en Mendoza vienen creciendo sostenidamente en los ultimos
tres afios, aunque a menor ritmo que las nacionales. Esto se explica por la
particular situacion de combustibles, cuyas ventas externas vienen cayendo
sostenidamente desde 2003. Excluyéndolas, el resto de las exportaciones de
Mendoza crecen a un ritmo muy similar al promedio del pais, y con mayor
aceleracion del ritmo en el 2005.

El contexto econémico internacional de los Gltimos afios para Mendoza ha
resultado en general muy bueno y ha favorecido la dindmica de las
exportaciones de la provincia. Las variables claves son: (i) el crecimiento de los
principales paises compradores de productos mendocinos, (ii) una tendencia
creciente en los precios internacionales de los principales productos que exporta
Mendoza y (iii) las monedas extranjeras claves para Mendoza se encuentran con
mayor poder adquisitivo (entre un 100% y 180% por encima) del que prevalecia
a fines del 2001.

La industria dedicada a la produccion de manufacturas de origen agropecuario
(MOA) aporta casi el 50% de las exportaciones mendocinas. Ha sido el sector
méas dindmico en los Ultimos afios. En segundo lugar se encuentran las
exportaciones de Petroleo y sus derivados, con tendencia decreciente desde el
afio 2003. La magnitud de esta caida ha reducido el nivel de este tipo de
exportaciones al 50% de lo que se exportaba en el afio 2000.

Las ventas mendocinas al resto del mundo se encuentran altamente concentradas
ya gque solamente dos productos (petréleo y vinos) explican cerca del 60% de las
exportaciones de Mendoza y ocho productos explican casi el 85%.

En cuanto la dinamica de las exportaciones, se destaca el aceite de oliva que ha
crecido casi 600% en cuatro afios. El resto de casi todos los principales
productos exportados han crecido entre un 100% y 200%. Las excepciones son
ajos y las ventas vinculadas al petréleo (con la peor performance).

Las principales exportaciones provinciales también se encuentran bastante
concentradas en pocos paises. Tres paises (Estados Unidos, Brasil y Chile)
captan el 50% de los principales productos exportados por Mendoza.

A pesar del crecimiento, el sector exportador de la provincia sigue siendo aun
muy pequefio, representando sélo el 15% de la produccion provincial (menor
que en Argentina y sustancialmente inferior a Chile).

Mendoza aun no aprovecha totalmente algunos de los grandes mercados de los
principales productos que mas exporta. Los siguiente ejemplos son prueba de lo
anterior:
v’ Estados Unidos: es el primer importador mundial de Aceitunas.
Mendoza le vende a este pais solamente el 2% del total de las
exportaciones de este producto.
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v Inglaterra: es el segundo importador mundial de Peras y
Manzanas. Mendoza solamente le exporta a este pais el 1% del
total de las exportaciones de Peras y de Manzanas.

v' Japén: es el primer importador mundial de Ciruelas. Mendoza no
exporta este producto a este pais.

v Francia: es el tercer importador mundial de Peras. Mendoza le
vende a este pais solamente el 2.3% del total de las exportaciones
de este producto.

v Alemania: es el primer importador mundial de Peras y Manzanas.
Mendoza solamente le exporta a este pais un 0.3% del total de las
exportaciones de Peras y un 0.2% de las de Manzanas.

Principales sectores productivos
A) Agropecuario

= Compuesto por la viticultura (48% de la produccion del sector), la
fruticultura (18%), la actividad pecuaria (15%), la horticultura (11%) y la
olivicultura (4%).

= Aporta un 9% de la produccion total, un 10% del empleo formal y un
14% de las ventas totales al exterior.

= Luego de la devaluacion del 2002, ha venido creciendo a un ritmo
inferior al promedio de la economia provincial (3% versus el 8%
provincial en el 2005).

= Comparando con 1999, hay sefial de una fuerte expansion de demanda
y de oferta. La mayor demanda esta asociada a (i) el mayor valor del
dolar y (ii) la mayor necesidad de insumos por parte de la agroindustria,
con capacidad ociosa.

= En el 2005 ha mejorado su indice de rentabilidad operativa respecto del
2001, gracias a un aumento de los volimenes producidos y por la mejora
de los precios relativos del sector.

= Para este afio se espera una fuerte caida en el indice de rentabilidad. En
contra, debe mencionarse (i) la disminucion de los precios agricolas
debido a la mayor produccién, (ii) la caida del tipo de cambio real, (iii) la
menor demanda por las limitaciones en la capacidad productiva
agroindustrial, (iv) las restricciones a las exportaciones de carne
(afectando al subsector pecuario), y (v) el impulso de los costos hacia
arriba (presiones salariales). A favor, cabe mencionar el buen escenario
internacional externo, que mantiene pujante la demanda externa por
productos agropecuarios mendocinos.

B) Industria (sin refineria)

= Compuesto por elaboracion de vinos y mostos (con el 37% de la
produccion industrial), metalmecanica (12%) y agroindustria (10%). El
resto estd compuesto por una gran variedad de rubros (faenamiento de
ganado, elaboracion de cemento, fabricacion de madera y de muebles,
actividades de impresion, materiales quimicos, etc).
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Aporta un 8% de la produccidn total de la provincia, un 20% del empleo
formal (en este caso, incluyendo la refineria), y un 59% de las
exportaciones.

Luego de la devaluacion, ha venido creciendo a un ritmo inferior al
promedio de la economia provincial (6% versus el 8% provincial).

En el periodo 2001 — 2005 ha predominado una expansion de demanda
en el sector, explicada principalmente por la mejora en los precios
relativos del sector y el incremento en los ingresos de la poblacion.

En el 2005 ha mejorado su indice de rentabilidad operativa respecto del
afio 2001 gracias a una notable mejora en los precios relativos del sector.
Se espera leve descenso en el indice de rentabilidad. A favor, cabe
mencionar (i) el buen escenario internacional externo y (ii) el incremento
en la produccion de uvas y frutas, que son insumo de la agroindustria. En
contra, debe mencionarse (i) la caida del tipo de cambio real, (ii) el
impulso de los costos hacia arriba (presiones salariales), (iii) las
limitaciones en la capacidad productiva en algunas areas del sector, y (iv)
la incertidumbre sobre la provision y la calidad de energia (eléctrica y

gas).
C) Vitivinicultura

Uva y vinos: aportan un 7% de la produccion total de bienes y servicios
en la provincia. El boom vitivinicola se ha manifestado en materia de
exportaciones (32% de las totales).

Luego de la devaluacion, la produccién del sector ha crecido a un ritmo
inferior al promedio de la economia provincial (salvo en el 2004). El
boom se nota en materia de mayores exportaciones (en solo tres afios se
han incrementado un 91%).

Tomando el 2001 como referencia, se observa un aumento del precio
“real” (sin inflacién), junto con un aumento en el consumo total de
vinos. Aun asi, a pesar de la menor produccion vinica, sigue habiendo
sobreproduccion.

Ha habido una mejora en el indice de rentabilidad operativa en el sector
vitivinicola explicada por la mejora de los precios relativos.

Para el futuro se espera una caida en el indice de rentabilidad. A favor,
cabe mencionar (i) el buen escenario internacional externo y (ii) las
inversiones post devaluacion. En contra, debe mencionarse (i) la caida de
los precios nacionales de vinos, por sobreproduccion, (ii) la disminucion
gradual del poder adquisitivo del ddlar y (iii) el impulso de los costos
hacia arriba (presiones salariales).

D) Comercio

Compuesto por cuatro grandes componentes: (i) comercio minorista (con
52% de la “produccion” del sector), (ii) comercio mayorista (26%), (iii)
restaurantes y hoteles (8%) y la venta de automotores (8%). EIl rubro
hotelero es el méas vinculado con el turismo, y en menor medida, el
comercio minorista.
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Constituye el principal sector de la economia provincial, aportando un
23% de la produccion total. Genera un 17% del empleo formal en
Mendoza.

Luego de la devaluacion, ha venido creciendo a un ritmo muy superior al
promedio de la economia provincial (14% vs. 8% provincial).

En el periodo 2000 — 2005, se ha dado una expansion de demanda,
explicada principalmente por (i) recuperacion de los ingresos de la
poblacion, luego de haber padecido la crisis, (ii) recuperacion en los
créditos de consumo, (iii) el turismo (especialmente el proveniente de
Chile).

El gasto total de los turistas en Mendoza se estima entre u$s 100 millones
(version muy moderada) y u$s 330 millones (estimacion oficial), que
representa una tercera parte de las exportaciones totales de la provincia.
En el 2005 ha mejorado su indice de rentabilidad operativa respecto del
afio 2001, explicado principalmente por el aumento de las cantidades
vendidas.

Para este afio se espera que se mantenga la tendencia, con un leve
descenso en el indice de rentabilidad. A favor, cabe mencionar (i) la
promocion del turismo (el tipo de cambio real con Chile sigue jugando a
favor), (ii) la recomposicion de los ingresos reales de la poblacion vy (iii)
la expansion del crédito para consumo. En contra, debe mencionarse (i)
el problema del transporte hacia la Provincia, tanto aéreo (conflictos
gremiales aéreos) como terrestre (cortes de paso en Cristo Redentor), (ii)
impulso de los costos hacia arriba y (iii) la inflacion.

E) Petrdleo

Se compone de la extraccion del crudo (con el 62% de la produccién
sectorial), su refinacion (36%), y servicios especificos que prestan
distintas empresas a este sector.

Aporta un 22% de la produccién total de bienes y servicios en la
provincia (segundo sector de la economia provincial) y contribuye con el
38% de las exportaciones mendocinas. Generan las regalias que, junto
con otros conceptos, representan la quinta parte de los ingresos del
gobierno provincial en el 2005.

Luego de la devaluacion, ha venido creciendo a un ritmo levemente
inferior al promedio de la economia provincial (6% versus un 8%
provincial en el 2005).

Tomando 1999 como referencia, ha habido un incremento de precios
internacionales (mayor demanda externa), acompafiado de contraccion
de oferta.

En los ultimos tres afos, se ha producido un estancamiento en el indice
de rentabilidad operativa. Los precios de productos aumentaron tanto
como los precios vinculados a los costos (tanto laborales como de
insumaos).

Se espera un indice de rentabilidad estancado. A favor, cabe mencionar
(1) el alto precio internacional del crudo, y (ii) anuncios de inversiones en
el sector. En contra, (i) el mantenimiento de las retenciones a las
exportaciones del crudo, (ii) la caida del poder de compra del dolar (el
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tipo de cambio real), (iii) el impulso de los costos hacia arriba,
especialmente via las presiones salariales).

F) Construccion

= Aporta un 3% del total producido en la provincia y un 5% del empleo
formal en Mendoza

= Luego de la devaluacién, ha venido creciendo a un ritmo superior al
promedio de la economia provincial (en el 2005, 19% versus el 8%
provincial).

= Luego de la crisis, se produce una fuerte expansion de demanda,
explicada por fondos disponibles que no se destinan al ahorro financiero.

= Se observa una mejora en el indice de rentabilidad operativa en el sector
constructor, explicado principalmente por la mejora de los precios
relativos y el “boom” de demanda experimentado por el sector.

= Para este afo se espera que se mantenga estable el indice de rentabilidad
del sector construccion. A favor cabe mencionar (i) boom de demanda
constructora (aunque a un ritmo menor), (ii) poblacion con ingresos
crecientes, (iii) repunte de la obra puablica, (iv) una recuperacion de los
créditos hipotecarios y (v) la presencia de tasas pasivas negativas (en
términos reales). En contra, cabe rescatar (i) las presiones salariales, (ii)
la recomposicion de precios de terrenos, y (iii) la amenaza de controlar
los precios de alquileres.

G) Electricidad, gas y agua (EGA)

= Compuesto por la distribucion de la energia eléctrica (con el 69% de la
produccion sectorial), el servicio de agua potable y cloacas (19%) vy el
gas (12%). En conjunto aporta sélo un 2% de la produccion total en la
provincia.

= Luego de la devaluacion, ha venido creciendo a un ritmo inferior al
promedio de la economia provincial (un 5% versus un 8% provincial en
el 2005).

= Luego de un descenso de sus precios (sin inflacion), a partir del 2002 se
observa de una expansion de demanda, explicada principalmente por el
incremento en los ingresos de la poblacion.

= A partir del 2002, se observa un notable empeoramiento en el indice de
rentabilidad operativa explicado principalmente por el cambio
desfavorable en sus precios relativos.

= Para este afo, se espera que continue la tendencia de leve descenso en el
indice de rentabilidad. A favor, cabe mencionar (i) la posibilidad de un
aumento tarifario (en discusion) y (ii) la recuperacion de ingresos de la
poblacién. En contra, debe mencionarse (i) importantes cuellos de
botella, (ii) incertidumbre sobre su calidad y provision futura (cortes), y
(iii) incertidumbre ante la ola de estatizaciones observada en Nacion.

H) Financiero

= Compuesto por entidades financieras (74% de la produccion sectorial) y
compaiiias de seguros. En conjunto aporta un 3% de la produccién total.
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= Con la crisis del 2002, sufrié un caida de casi el 50% en su “produccion”.
Posteriormente, ha estado creciendo a un ritmo similar al promedio de la
economia provincial.

= Luego de la crisis, ha habido expansion de demanda, aunque no
compensa a la caida anterior.

= Se observa una reduccion en el indice de rentabilidad operativa,
comparado con los afos anteriores a la crisis, aunque hay una mejora
luego de haber caido fuertemente en el afio 2002.

= Para este afio se espera una leve mejora en el indice de rentabilidad. A
favor cabe mencionar (i) gradual recuperacion en el otorgamiento de
créditos, con especial énfasis en los hipotecarios, y (ii) el crecimiento de
la economia nacional. En contra, debe mencionarse (i) el impulso de los
costos hacia arriba (presiones salariales), (ii) las mayores expectativas
inflacionarias y (iii) la fragilidad del sistema financiero post crisis.

Conclusiones

= Laeconomia mendocina se encuentra muy “atada” a la dindmica de la economia
nacional. El perfil “més transable” y “mas turistico” de Mendoza, le permitid
una mejor performance relativa en periodos de Tipo de Cambio Real alto como
el de los dltimos afios.

= La pronosticada desaceleracién en la economia argentina muy probablemente se
transmitira a la provincial.

» La inevitable caida del tipo de cambio real (dolar més barato) probablemente
reduzca la ventaja relativa que tuvo Mendoza en los Gltimos afios. En el 2005,
esta ventaja comenzO a revertirse y probablemente en los proximos afos,
continuara este proceso liderado por la recomposicion de precios relativos y
costos.

= Pensando en el mediano plazo, seria interesante que Mendoza pudiese
independizarse un poco de la inestabilidad historica del ciclo econémico de
Argentina. El instrumento mas potente para lograrlo es a través de un sustancial
aumento de las exportaciones en términos del total de la economia mendocina
(actualmente muy bajo).

= Aun con los productos que hoy vende la provincia al resto del mundo, existen
claras oportunidades para lograr un crecimiento de las exportaciones de tal
magnitud que permita que las mismas se conviertan en el principal motor de la
economia mendocina y, al mismo tiempo, reduzcan en parte la vulnerabilidad a
la inestabilidad clasica de la economia nacional.

= Afio 2006: se estima que la economia mendocina continuara creciendo pero el
ritmo de crecimiento seguira desacelerdndose. En términos de la rentabilidad
agregada de la economia, se espera que mantenga la leve tendencia decreciente
del afio anterior como consecuencia de la desaceleracion en el crecimiento y la
continua recomposicion de los precios relativos (caida del Tipo de Cambio Real
e importante presion de costos).
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lll. La Economia de Mendozay su distribucion

geografica

VOLVER AL INDICGE

Para tener una idea de la magnitud de una economia, se toma en cuenta su nivel de
produccion de bienes y servicios. En Mendoza, esta produccion alcanz6 la suma de u$s
7.000 millones en el 2005 lo cual representa el 3.9% de la produccion nacional. Para
compararlo, aquella produccién se traduce en un ingreso per céapita cercano a los u$s
4.300 anuales, monto levemente inferior al promedio de Argentina (u$s 4.800) y al
promedio de Chile (u$s 6.200).

Esta produccion no se distribuye en forma homogénea entre los 18 municipios que
componen la Provincia. Casi el 60% de esa produccién estd localizada en los
departamentos pertenecientes al Gran Mendoza®, mientras que el resto se distribuye en
los municipios del Sur® (15%), del Este® (9%), del Centro-Oeste’ (6%) y Noreste® (3%).

Las Heras

Lujan
Tupungato

Tunuyan

San Carlos

Rep.de Chile

Santa
Rosa

Malargue

Neuquén

San Juan

Lavalle

San Martin

J

Saﬁ
Rafael

La Paz

Rivadavia

Refererencias

Il Capital
Godoy Cruz

I Guymallen

I Las Heras
Maipua

I Lujan

| Lavalle
San Martin
Junin

Il Rivadavia
I Santa Rosa
I LaPaz
I Tupungato
I Tunuyéan
Il San Carlos
Il San Rafael
Gral.Alvear
I Malargiie

Capital,
Guaymallén,
Godoy Cruz,

Junin y Maipu

Distribucion Geogréfica

Produccién en Mendoza
(en % - Promedio 1996 - 03)

Capital 25
Lujan de Cuy 17

Godoy Crui:| 8

San Rafael | 8

Guaymallén| 7
Malargue

Maipu
San Martin——14
Las Heras 4

General Alvear
Tunuyan
Tupungato
Lavalle

Junin

Santa Rosa

4 Capital, Godoy Cruz, Guaymallén, Las Heras, Lujan de Cuyo y Maipl
® General Alvear, Malargile y San Rafael

® Junin, Rivadavia y San Martin
’'San Carlos, Tunuyan y Tupungato
8 La Paz, Lavalle y Santa Rosa

25 30

como % del total
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En cuanto a las actividades econdmicas, la economia provincial puede desagregarse en
nueve grandes sectores productores de bienes y servicios. Acorde a los datos
preliminares del afio 2005, se destacan *“Comercio, Hoteles y Restaurantes”,
“Industria”® y “Mineria”*°, que captan la mitad de la produccién de Mendoza. En el

siguiente gréfico se presenta la distribucion sectorial de esa produccion.

eca 2% Distribucién
Construcciones -4% de Ia-
Transp. y Comunic. I:IB% PdeUCCIOﬂ
Mendocina
roro | -+ (Afio 2005)
Est. Financ. ‘ |12%

Il Transables

Servicios ‘ | 13%

vinere [ s g No Transables
(Servicios)
Comercio, Rest. y
Hotsies NN >+

r T T T T 1
0% 5% 10% 15% 20% 25%

Para facilitar el analisis, los bienes y servicios producidos en Mendoza son agrupados en
dos grandes rubros. Uno es el de bienes transables, que son aquellos que se pueden
exportar o importar. El otro grupo es de bienes y servicios no transables, cuya
exportacién o importacion es imposible o de muy alto costo (el tipico ejemplo del
servicio de peluqueria). Esta clasificacion es relevante para determinar la influencia del
tipo de cambio real (cuan caro o barato es el délar) en su produccion.

El 39% de la produccion de Mendoza engloba a bienes ubicados en la categoria de
productos “Transables”.  Estos son los producidos en los sectores “Industria”,
“Mineria” y “Agropecuario”.

El sector “No Transable” de la economia mendocina también representa el 39% de la
produccion mendocina y esta compuesto por los sectores “Servicios”, “Transporte y
Comunicaciones”, “Establecimientos Financieros” y “Electricidad, Gas y Agua”.

Los restantes dos sectores son los de Comercio y Construccién. Tradicionalmente
estos sectores son incluidos en la categoria “no transable”. Sin embargo, dadas las
caracteristicas que los mismos han tenido en los ultimos afios, se considera mas
adecuado analizarlos en forma separada.

Por un lado, el sector de Comercio, Hoteles y Restaurantes ha estado fuertemente
influenciado por el Turismo luego de la devaluacion del 2002. Por otro lado, la
Construccion se ha visto beneficiado, porque una parte de los fondos que huyeron del
sistema financiero durante la crisis 2001-2002 ha sido volcado a este sector,
proporcionandole una dindmica muy diferente al resto de los sectores “no transables”.
Estas caracteristicas son las que motivan a considerar esos dos sectores por separado.

® Incluye Refineria de Petréleo y Elaboracién de Vinos
19En este item, el sub-sector méas importante es la extraccion de Petrdleo
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V. Evolucidon de la Economia VOLVER AL INDIGE

Luego del proceso recesivo que empezara en 1999 y terminara en el colapso del afio
2002, la economia mendocina ha experimentado una fuerte recuperacion. La misma
puede visualizarse de dos maneras distintas: (i) en términos reales y (ii) en dolares.
Expresar el ingreso en términos reales implica expresarla acorde a la cantidad de bienes
que se pueden comprar con el mismo. La recuperacion “real” de los Gltimos tres afios
(2003-05) ha permitido superar los niveles de produccion registrados antes del proceso
recesivo, indicio que se estd produciendo mas bienes y servicios que durante los
noventas. En cambio, en términos de ddlares, la actual produccion todavia no alcanza
los niveles prevalecientes durante la década anterior. Mayor cantidad de bienes, pero
que valen menos en el exterior.

En MONEDA CONSTANTE En DOLARES
Mendoza: Produccion Agregada Mendoza: Produccion Agregada en
11,000 - 12,500 - Millones de u$s
10,000 + 10,267
10,000 - 9,567

en Millones de $ de 1993

9,000 +
8,000 +
7,000 +
6,000
5,000 4+ e R S

c»
(=2}
—

8,108 g 308
7,500 - 7,088
5,049
5,000 4
3,506 I
2500 8 W W bW BN bW bW bW W W W W W

1993 1995 1997 1999 2001 2003 2005

1994 I
1995 |
1996 I
1997

2000 _
2001 |
2002 |

2003 |

2004
2005*

1991 _
1992 I
1993 |

1999

Luego de la brutal caida de los niveles de produccion de los afios 2001 y 2002, la
economia mendocina registro tasas de crecimiento récord durante los afios 2003 y 2004.
Aunque sigue creciendo en el afio 2005, lo hace a un ritmo menor (pasa del 14,4% en el
2004 al 7,8% al afio siguiente).

Economia de Mendoza
Esta desaceleracion del crecimiento de la 20 7 Tasade Crecimiento Produccion
economia durante el 2005 se explica por el 15y - 14.4%
similar comportamiento en varios de los
principales sectores™ 10% 7
Desde una perspectiva de mediano plazo, la tasa
de crecimiento del 2005 aun resulta muy elevada
en términos de sustentabilidad y claramente era  -su -
totalmente esperable que las tasas registradas en
el 2003 y 2004 no fueran sostenibles en el
tiempo y respondian en un importante grado a
las caidas histéricas registradas los afios anteriores

<t W
[©2 3]
o O
- -

1996
1997
1998
1999
2000
2001
2002
2003
2004
2005

un Numéricamente, la desaceleracion se observa en Comercio (pasa de crecer del 33% en el 2004 al 15% en el 2005), Mineria (del
22% al 9%), Transporte y Comunicaciones (del 27% al 8%), Agropecuario (8% al 3%) y Construccion (del 42% al 18%). En el caso
agropecuario, muy influenciado por la reduccién del crecimiento de la Viticultura que pasé de crecer el 41% en el 2004 al -0.1% en
el 2005.
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V. Influencia de Argentina sobre Mendoza VOLVER AL INDICE

La economia provincial se encuentra muy ligada a la nacional basicamente por dos
motivos. En primer lugar, el principal socio comercial de Mendoza es el resto de la
Argentina. Por varias razones: por su

cercania, su tamafio (25 veces mas Interaccion entre la Economia Mendocina y

grande), y fundamentalmente por ser el ' Argentina - PBI Real (sase 1953 100

uanico que no presenta trabas

arancelarias®. 120 1 - Mendoza lr
— Argentina

En segundo lugar, Mendoza comparte 100 -
con el resto del pais las principales
politicas  econémicas®  (monetarias, o -
fiscales y arancelarias), la moneda de
curso legal y la dinamica de las
principales variables macroeconémicas:
inflacion, tipo de cambio, tasas de
interés, financiamiento, etc.

L s s s e e st s S B S B
0 o 0

1970
197
198
198
1990
1995

Por estos motivos, no resulta extrafio que la dindmica de la economia de Mendoza
pueda ser explicada en casi el 94% por la evolucién de la economia nacional durante el
periodo 1970 - 2005.

A pesar de esta altisima correlacion positiva, en los Gltimos 10 afios surgen pequefias
pero importantes diferencias en el comportamiento de ambas economias. En el siguiente
gréfico se aprecian tres periodos.

Tasa Crecimiento de la Economia
20%

En el primero (1993-1998), a Argentina le fue |
bien, y también a Mendoza, pero creciendo a |
menor ritmo. Posteriormente, en el periodo | e
recesivo, si bien ambas economias sufrieron
importantes caidas en sus niveles de
produccion, la recesion fue menos severa en
Mendoza. Y en el tercer periodo (2003 -
2005), ambas economias vuelven a expandirse,
pero a diferencia del primer periodo, Mendoza
crece mas que el pais™.

0% 7

5% . Arg

-10% 1 — Mza

-15% -

1994
1995
1996
1997
1998
1999
2000
2001
2002
2003
2004
2005

Este fendmeno es explicado, en gran parte, por el abrupto cambio que experimentd el
marco macroecondémico de Argentina entre la década del noventas y la presente década,
luego del 2002. EI movimiento de capitales en el pais pasé de una entrada de un 5%

2 Ver IERAL, Informes Mensuales de Coyuntura de Mendoza — afios 2004 y 2005.

13 Excepcionalmente aparecen algunas como las tasas de abasto que se cobran para algunos productos en determinados municipios
de Buenos Aires.

4 De acuerdo a una encuesta realizada en el 2005 por el IERAL Mendoza para 92 empresas de la provincia, casi el 70% de los
principales obstaculos al Clima de Negocios tiene que ver con las Politicas Econdmicas Nacionales y solamente el 30% con las
provinciales y municipales. Ver IERAL - BID (2005) “Diagndstico de Problemas Cotidianos que afectan el Clima de Negocios de
Mendoza”

15 Con la excepcion del 2005 donde Mendoza crece a una tasa levemente inferior que Argentina
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promedio del PBI a una salida de 14% del PBI durante el afio 2002. Este paso de ser una
economia receptora de capitales a otra expulsora de los mismos, en un corto tiempo,
tuvo importantes repercusiones macroeconémicas. No s6lo produjo una abrupta caida
en los niveles de inversion y produccién del pais, sino también un profundo cambio en
los precios relativos de la economia, tanto en los mercados de bienes como en el de
factores productivos®.

La reversion del proceso de entrada de

capitales tiene un correlato directo sobre el Tipo de Cambio Real

tipo de cambio real era sustancialmente bajo
(el dolar era barato). En cambio, en los

(= .
tipo de cambio real, que es un indicador de  § 50 (promedio anual
cuan caro o barato es el dolar'’. Cuando la o
Argentina era receptora de fondos, existia 3 *°T "y kT
una abundante oferta (flujo) de doélares y el g o
i
()

s res ~ , 2.0 1
ultimos afos, la menor oferta de ddlares

incrementd el tipo de cambio real (TCR)

! g 1.0 A
(pasando el dolar a ser mas caro). h“”"””””
0.0 T T T T T T T T T TT
Yo}

Ese mismo tipo de cambio real también es g g
visto como el precio relativo de los bienes

Transables respecto de los bienes No Transables. Cuando era bajo (délar barato), se
alentaba a la produccién de bienes no transables, como los servicios publicos de
electricidad, gas y agua, y los servicios financieros.
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—
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200
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Transcurrido el tiempo, el mayor tipo de cambio real favorecio la produccion de bienes
Transables y de servicios relacionados con el Turismo. Estos bienes y servicios se
abarataron fuertemente en términos de las monedas extranjeras y al mismo tiempo
mejoraron los precios relativos de los productores locales de estos bienes.

Este nuevo marco macroeconémico de “alto tipo de cambio real” tiene mayor
importancia relativa para Mendoza que para el promedio del pais, puesto que el perfil
productivo de la provincia es “mas transable y mas turistica” que el de Argentina.

En cifras, tomando el promedio de los _ Ohimoa 10 AMos (1906-05)
altimos 10 afios, el sector productor de =%

bienes “Transables” representa el 39% del ] OArg

total producido en Mendoza, versus sélo un 0% - = 9% B Mza

24% en Argentina. En el sector Comercio g, - .

(muy relacionado con el Turismo en la | 19%
provincia), alcanza el 19% del total de la

produccion de la provincia, versus un 16% ‘7

en el pais. 0%

No Transable Transables Constr. Com, Rest. y
Hot

El impacto de la economia argentina sobre Mendoza también es analizado vy

18 Caida de Salarios reales y encarecimiento del costo del capital.

17 . . . - - . . . . )
Se considera el dolar por ser la moneda mas frecuentemente utilizada en los intercambios comerciales internacionales. Méas
adelante, se muestra que el tipo de cambio real también puede estar referida a otras divisas.
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comprobado en otros trabajos académicos'® '°. De esta forma, cerca del 94% del
crecimiento econdmico registrado en Mendoza durante el 2003 y 2005 se explica por la
dinamica del tipo de cambio real en Argentina y por el crecimiento de la economia
nacional.

Influencia Macro de Argentina sobre el
Crecimiento de Mendoza ( 2003-05)

Otros
Tipo de Factores
Cambio Real 6% Crecimiento
28% Argentina

66%

Fuente: Elaboracion propia en base a Mercau, R. (2005)

El cambio en precios relativos ha sido tan importante que, comparando con el afio 1995,
ha profundizado el grado de especializacién® de la economia mendocina hacia la
produccion de servicios “turisticos” (vinculado al sector Comercio, Restaurantes y
Hoteles), y lo ha hecho en detrimento de una menor especializacion basicamente en
sectores productores de bienes No Transables y de Construccion.

Especializacién de la Produccion: 001995
Mendoza vs Argentina
indice > 1, Mayor Especializacién en Mendoza W 2005

No Transables Transables Construccion Comercios,
(Servicios) Restaurates y
Hoteles

18 Reyes, Gustavo (2004), “Entorno Macroecondmico de Argentina y su influencia sobre la economia mendocina”, publicado en
Jornadas de Ciencias Econémicas 2004 - Universidad Nacional de Cuyo. — Un resumen de este trabajo también fue publicado en
“Una Mendoza mas dindmica”, Revista Novedades Econémicas, junio 2004, www.ieral.org

¥ Mercau, Ral (2005), mimeo, Facultad de Ciencias Econémicas de la Universidad Nacional de Cuyo.

20 \/er Gréfico Especializacion de la Producciéon Mendoza vs Argentina.
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A. Dinamica Sectorial de la Produccion VOLVER AL INDICE

El efecto del cambio de precios relativos a favor de los bienes Transables y del Turismo
ha tenido una enorme influencia en la dinamica de la produccion global y sectorial de
Mendoza.

Globalmente, por su economia “mas transable” y “mas turistica” que el promedio de la
economia nacional, Mendoza presenta un mayor crecimiento respecto al promedio del
pais durante el periodo de mejora en el Tipo de Cambio Real (1998-2005).
Desagregando, los sectores mas favorecidos por estos nuevos precios relativos
presentan un crecimiento notoriamente mas vigoroso en Mendoza que el promedio del
pais.

Crecimiento Produccion:
Periodo: 2005-1998
50% ~ B Mendoza
40% 1 34.49% W Arg.
31.6% ,
30% 28.1%
19.0%
20% -
10% - 5.7% 5.5% 9-1%
’ 3.0% : : 2.50/.
0% -
10% 4 -4.1%
Constr.  Com,Rest.y TOTAL Transables No
Hot Transable

En ndmeros, durante el afio 2005 la produccién global de Mendoza resulté un 28%
superior a la de 1998 mientras que la de Argentina solamente un 5.7%. En el caso de los
sectores Transables y los relacionados al Turismo (Comercio), estas diferencias son
también notorias. En el 2005 la produccién de “bienes transables” en Mendoza resulta
un 19% superior a la de 1998, mientras que para Argentina es un 5.5%. Por el lado del
Comercio, su produccion en Mendoza es un 32% superior, versus un 4% inferior en el
promedio del pais.

Estos dos sectores contrastan fuertemente la dindmica relativa de los otros sectores, los
“No Transables”. La produccion de estos bienes y servicios en el promedio del pais se
recuper6 mas rapidamente que Mendoza (un 9% superior en Argentina versus un 3%,
comparando 2005 vs 1995).

Teniendo en cuenta la dindmica sectorial de la economia mendocina y la participacion
de los mismos en el total de la produccion provincial, no resulta extrafio que los sectores
maés favorecidos por el cambio en precios relativos hayan sido los principales motores
del crecimiento de la economia en Mendoza.

Como se puede apreciar en el siguiente grafico, durante el periodo 1994-1999, donde la
entrada de capitales era muy alta y el TCR muy bajo (dolar barato), el sector No
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Transable era el principal motor de la economia mendocina. Posteriormente, en el
periodo recesivo (2000-2002), como el TCR empieza a aumentar, el Unico sector que
crece en la provincia es el de bienes Transables. En el ciclo expansivo (2003-2005), el
crecimiento del sector Transable se potencia aun mas y junto con el de Comercio
(Turismo) resultan ser los principales motores del crecimiento de Mendoza.

Mendoza: Motores del Crecimiento Mendoza: B Consr.
Lo de los Ultimos afios 2. Motores del Crecimiento @No Transables
0 4 °
de los Gltimos afios B Transables

W Com, Rest. y Hot W Transables
W Com, Rest. y Hot

®
S
2
<
o
=
£ 10%
E 10%7  mNoTransables [ Constr.
I
2
g
5
£ 5% 10% -
3
L
; ﬁ
0%

m—

5% 0%
1994-99 2000-02 2003-05 2003 2004 2005
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B. Dinamica Sectorial de la Rentabilidad VOLVER AL INDICE

Ademas de la produccidn, otro indicador clave para analizar el desempefio econdémico
de Mendoza es la “rentabilidad” de los distintos sectores econémicos. Este indicador
puede sefialar oportunidades de inversion y, por lo tanto, condicionar la evolucion futura
de la economia. Para este trabajo se hara uso de un indice de rentabilidad®!, que primero
sera analizado en forma global y luego sectorial.

Analisis global: En el siguiente grafico, se observa que el indice de Rentabilidad
Agregada ha aumentado en seis puntos porcentuales en el afio 2005, comparando con el
2001.

Economia de Mendoza
Rentabilidad (base 100: Afio 2001)
112

110 -
108 -

106

Indice Rentabilidad:
En el 2005, la economia estuvo

104
102+
10044

98 -

un 6% por encima del 2001

96 -

94 -

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

IERAL Mendoza - basado en FCEcon. UNCuyo, M. Trabajo y otros

Dicha mejora de rentabilidad se debe a que las ventas totales de los sectores productivos
de la provincia crecieron mas que los costos, tanto laborales como de insumos. Este
fendmeno esté asociado al denominado “pass-through”, que es la magnitud del traspaso
de la devaluacion a los precios y a los costos.

Determinantes de Cambios en la Rentabilidad

Puntos Porcentuales de cambio en el indice de Rentabilidad

Economia Mendoza Periodo 2005 - 2001

Beneficio Ingresos Costos (signo "menos"” indica mayor cantidad o precio)

A A A
40% - )

28%

20%

0%

7% L 7%

-20% -17%
Beneficio Precios Cantidad Salarios Empleo Precios Cantidad
Insumos Insumos

Fuente: IERAL Mendoza - basado en Fac. Cs. Econ. UNCuyo, Min. Trabajo y otros

Aportes al cambio en rentabilidad

2 ge utiliza un indice con base en el afio 2001 = 100 que surge de la Rentabilidad Operativa que se define como el total de las
Ventas netas de Costos como porcentaje del valor de las Ventas.
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El aumento del dolar a partir del 2002 se ha traslado mas a los precios promedios de los
bienes finales que a los precios vinculados con los costos promedios (laborales y los
insumos productivos). De esta manera, esta mejora “global” de los precios relativos
afecto favorablemente el indice de rentabilidad agregada.

En el afio 2005, comienza a revertirse la tendencia, con una caida del citado indice en 3

Determinantes de Cambios en la Rentabilidad

Puntos Porcentuales de cambio en el indice de Rentabilidad

puntos porcentuales respecto del
afio anterior. El incremento en las
ventas no resultd suficiente para
compensar el fuerte aumento de
costos, principalmente salariales.
La recomposicion de los precios
relativos®® entre bienes finales y
factores productivos junto con la
desaceleracion en el crecimiento
de la economia son las principales
causas de esta reduccion en el
indice de rentabilidad global de la
economia provincial.

Aportes a cambios en rentabilidad -
Economia Mendoza. - 2005 - 2004
Beneficio Ingresos Costos (signo "menos" indica mayor
A A cantidad o precio)
40% _A
L Y

20%

0%
-3%

-20%
Beneficio

4% -1% -2% -1%

Precios Cantidad Salarios Empleo Precios Cantidad
Insumos Insumos

IERAL Mendoza - basado en Fac. Cs. Econ. UNCuyo, Min. Trabajo y otros

Aportes al cambio en rentabilidad

Analisis sectorial: Aquella mejora de la rentabilidad global no fue pareja para todos los
sectores®. Los siguientes graficos muestran las distintas direcciones que tomaron los
indices de rentabilidad sectorial en Mendoza luego de la devaluacion del 2002.
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2 En el 2005 el precio de los bienes finales crecen menos que el de los insumos productivos (incluidos los laborales)
23 - . . . .
Un ejemplo claro es el de los odont6logos. Sus insumos estan valuados en ddlares, y cobran sus consultas en pesos, a un mercado

interno que se empobrecié en el 2002. Muy probablemente la rentabilidad de estos profesionales se vio afectada negativamente.
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Tomando como referencia el afio 2001, este indice mejora en los sectores mas
beneficiados por el mayor tipo de cambio real, mientras que cae sostenidamente en el
sector productor de “no transables”. De esta forma, mientras el indicador de rentabilidad
en los sectores “Transables” y “Comercio” se encuentran 10 y 16 puntos porcentuales
por encima del 2001, en el sector “No Transable” esta 19 puntos porcentuales por
debajo.

El sector Construccion es claramente el de mayor recomposicion en términos de
rentabilidad. Su indicador se encuentra en el 2005 con 37 puntos porcentuales por
encima del 2001 (en ese afio toca fondo). Las razones y determinantes de este fuerte
incremento en el indicador de rentabilidad del sector Construccion como asi también de
Comercio y la desagregacion sectorial de los Sectores Transables y No Transables seran
explicados dentro del punto V1 en el analisis de cada sector en particular.

Como una acotacion adicional, estos indicadores de rentabilidad generalmente caen en
las etapas recesivas y crecen durante los ciclos expansivos. Pero en el corto plazo esto
no tiene que ser necesariamente asi, como ocurrio en el afio 2005. A pesar de que la
produccion en Mendoza continud creciendo respecto del 2004, el indice de rentabilidad
cay0. Este hecho actuaria como sefial de que el actual proceso de desaceleracion del
crecimiento econdmico de la provincia continuaria en el corto plazo.

Economia de Mendoza
Rentabilidad (base 100: Afio 2001)

Evolucién de la Economia de Mendoza:
11,000 - Produccion Agregada

10,000 -

9,000 -

8,000 -

7,000 -

6,000 - I

5,000 + e S S

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 1991 1993 1995 1997 1999 2001 2003 2005*

en Millones de $de 1993

IERAL Mendoza - basado en FCEcon. UNCuyo, M. Trabajo y otros

Bolsa de Comercio de Mendoza & IERAL — Anuario 2005 — Economia de Mendoza 23



[ERAL

C. Analisis Sectorial Agregado VOLVER AL INDICE

Como se explico anteriormente la produccion de la provincia se concentra en pocos
sectores: solamente 5 de éstos explican el 67% de la produccién, que son Comercio,
Petroleo, Agropecuario, Construccién e Industria. Excluyendo el dltimo de ellos, los
primeros cuatro sectores han sido los que han

presentado un mayor dinamismo productivo en Produccién de Mendoza:

los Ultimos 5 afios. Dentro de este grupo, Participacion Sectores
sobresalen Construccion y Comercio ya que, a A i EGA

pesar que son los sectores que mas cayeron con pergeg | GMREM) P

4%

la recesion y el colapso del 2002, se recuperaron Agropecuario 229 8%
rdpidamente a partir del 2003.

La buena perfomance de Construccion en la

produccion ha permitido también que el Indice oS

de rentabilidad® se encuentre 37 puntos ~ sevios o
13%

porcentuales por encima del registrado en el Inmob. 12% anspy.
2001 Comunic. 6%

Comercio
24%

Los indices de rentabilidad de los sectores Agropecuario, Comercio e Industria también
se encuentran por encima del 2001, pero su tendencia creciente se ha detenido durante
el 2005. Por ultimo, el sector de Electricidad, Gas y Agua, mantiene la peligrosa
tendencia decreciente en su indice de rentabilidad como fruto de la caida en sus precios
relativos.

Produccién: Sectores Mendoza Rentabilidad Sectores Mendoza
base 100: Afio 2000 Rentabilidad (base 100: Afio 2001)
150 - 1607
i6 Agropecuario = EGA —+—Agro
ConSt.[HCCIon 0] ™ Petroleo —— Industria (sin ref.) Construccion
130 ~ _‘_‘_ ‘f, | =« comercio e Construccion
= f = Agroy
Comercio
110 4 = = T 120 4
- : Industria
90 - 100 1 Petréleo
70 | 1 - = [i, ‘r:, 80 4
o 2l O HOHEEE EHH e EoA
1997 1999 2001 2003 2005*
—— — — 40 =
Industria Petréleo Comercio, 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
(sin Refineria) y Mineria Hot. y Rest.

Con respecto a las exportaciones®, el sector industrial que se dedica a la produccién de
manufacturas de origen agropecuario (MOA), aporta casi el 50% de las exportaciones
mendocinas®. En segundo lugar se encuentran las exportaciones de Petrleo y sus
derivados; y luego sigue el resto de las exportaciones del resto de la industria®’ y las del

2t Un analisis detallado de los determinantes y perspectivas de la rentabilidad en cada sector se realiza en el punto VI.
% En el punto V se analiza en detalle este sector.
A este sector se lo podria haber denominado “agro-industria”, aunque en Mendoza, generalmente se excluye de este subsector al
rubro vitivinicola, el principal exportador de la provincia.
' Las que no son de origen agropecuario.
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sector agropecuario primario. La industria de productos de origen agropecuario ha sido
el sector mas dinamico en materia de exportaciones, casi duplicandolas en los Gltimos
afios cinco afos. La contrapartida de este sector corresponde a las exportaciones de
Petroleo que mantienen una tendencia decreciente desde el afio 2003. La caida de estas
exportaciones ha sido de tal magnitud que en el 2005 las mismas representan solamente
el 50% de las del afio 2000.

Exportaciones de Mendoza: Mendoza:
Participacion por Rubro Dinamica de las Exportaciones
Base 100: Afio 2000
Afio 2005 250 7
Industria Industria (MOA)
Agropecuario (MOA), 46% 200 /
17% —o— Agropecuario
=¥—Industria (MOI) /

150 ~

100

Petréleo

Industria 50 -

Petréleo, (MQI), 13%
24%

|IERAL Mendoza, basado en DEIE, INDEC y Promendoza

1997 1999 2001 2003 2005e

Con respecto al empleo, la evolucion del mismo fue muy dinamica después del proceso
recesivo. De esta forma, si bien el empleo durante el 2005 se encuentra por encima del
n|vel~ del 2000 en un 7% si se considera Evolucién del Empleo en Mendoza

el aflo 2002, el crecimiento alcanza al 110 (Base 2000 = 100)

19% B Encuesta Indicadores Laborales — FOrmal

Sin embargo, tomando como referencia %% -

al afio 2000, el empleo ha crecido menos

que la produccion en los ultimos cinco 9o -

afios (7% versus 21% respectivamente). I

Los sectores mas dinamicos han g | ‘ ‘ ‘ ‘ ‘

aumentado la demanda de trabajo 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Fuente: IERAL en base a M.Trabajo y M. Econom ia

proporcionalmente en menor medida que

lo que han aumentado su producciédn. De esta forma, tomando como base el afio 2000, el

nivel de produccion en el sector Comercio se encuentra actualmente casi 40% por

encima, mientras que su empleo estd solamente un 20% por arriba. Otro caso es

Construccion, en el cual la produccion del 2005 se encuentra casi 48% por encima de la

del 2000, pero con un empleo formal un 25% por debajo®®.

Mendoza:
Empleo Formal de Mendoza: Dindmica de Empleo Form al
Participacion Sectores Afio 2005 130 - Base 100: Afio 2000

) Comercio
Agropecuario

Industria

Otros Servicios 10% Industria 110 { R

20%
22%

%0 | [E
70 +

50

/ Construccion
Actividades 5%

Inmobiliarias, Comercio
Empresariales 7%

10%

30 4= :
Otros Bienes 1997 1999 2001 2003 2005p
2%

Ensefianza y
Salud 14%

2 ; Mayor empleo informal en el sector?
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Por ultimo, en lo concerniente al sector Financiero, al igual que la Nacion, la Provincia
aun no se recupera de la fuerte crisis del 2001 - 2002 y tanto el nivel de depdsitos como
el de Créditos®® atin se encuentran por debajo de los niveles del afio 2000. Casi el 40%
de los Préstamos en Mendoza se destinan a créditos personales, el sector Industrial
capta el 20%, el Agropecuario 16%, el sector Servicios 13%, el Comercio 5% y la
Construccion 1%.

Depositos y Créditos en Mza

en moneda constante - mill $ Marzo 2001
2,500

O Fin 2000 -8%
20007 m Fin 2005 ~
1,500
\ - 47%

1,000

500 +

0 T
Préstamos Dep6sitos

Si bien los créditos todavia no alcanzan los niveles del afio 2000, los sectores
Agropecuario e Industria son los que mas rapidamente se han estado recuperando. Los
sectores relacionados con el Comercio y con la Construccion practicamente mantienen
constantes el stock de créditos del afio 2003 lo cual representa solamente un 30% y 20%
respectivamente del stock que tenian en el afio 2000. Teniendo en cuenta que estos
sectores fueron dos de los més dindmicos en términos de produccion, se puede inferir
que la mejora en la rentabilidad de dichos sectores probablemente ha sido la fuente de
financiamiento de la expansion productiva que registraron los mismos.

Préstamos en Mendoza: Mendoza:
Participacion Sectores Afio 2005 Dinamica de Préstamos
en $ constantes - Base 100: Afio 2000
Comercio N Transp. Y 200 =
5% Servicios  Comunicaciones ~ Personales Construccion

13% —H— ici
Construccign ’ 2% 41% Servicios

150 | — )
1% —+—Industria

Agropecuario

100 H

50

EGA
2%

Agropecuario 0
16% 1997 1999 2001 2003 2005

Minas y

Industria canteras
20% 0%

% En el punto VI. H. se analiza en detalle este sector.
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VI. Sector Externo de Mendoza VOLVER AL INDICE

A. Evolucion e Importancia de las Exportaciones

Las exportaciones en Mendoza vienen creciendo sostenidamente desde los ultimos tres
afios, aungue con un ritmo de crecimiento menor que las nacionales. Este menor
crecimiento relativo de las exportaciones de Mendoza se explica por la particular
situacion de las exportaciones de Combustibles®® que vienen cayendo sostenidamente
desde el 2003. Excluyendo este tipo de exportaciones, el resto de las exportaciones de
Mendoza venian creciendo a un ritmo muy similar que el promedio del pais, pero
durante el 2005 se acelera el ritmo de expansion y crecen casi al doble del ritmo del
promedio nacional.

EXPO MZA Y PAIS EXPO MZA Y PAIS (sin combustibe)
30% 40% 1
25% 32%
6
. m Pais 30% 4 m— Pais
20% 7 Mza Total 16%
15% - 20% | Mza Total
10% -+ 9%
10% 4
5% -
0% - 0% -
_5% -
-10% - -10% -
o o o ™ < 0 8 a S 8 S 8
g & 8§ & & 8§ g & & & & &g

A pesar de la importante perfomance de las exportaciones mendocinas (excluyendo
Petroleo) durante el 2005, el sector exportador de la provincia sigue siendo ain muy
pequefio. La participacion de las exportaciones sobre el total producido en la provincia,
con y sin Petréleo representa solamente entre 15% y 16% de la produccién provincial.

Expo / Produccion

) Expo / Produccion
Mendoza vs Pais

(sin petréleo)

30% - 1
b 25% - Mendoza vs Pais

25% - mm Pais sin

20% -| petréleo

mm Pais
Mza Total

22%

20% - Mza sin comb.

15%

15% 1 15%

10% - 10%

5% - 5% -

0% -
0% -

Yol ~ (o]
(%] (o2} (o]
() (<2} 9]
— — —

2001
2003
2005

n ~ (o2}
[e2] [e2] (o2}
(o2} (o2} (<2}
— — -

2001
2003
2005

% Este sector (Petrdleo) es analizado en detalle en el punto VI. D.
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La baja participacién de las exportaciones en términos del nivel de produccién tanto en
Argentina como Mendoza, no permiten que las ventas al resto del mundo se conviertan
en un verdadero motor de crecimiento sostenido de la economia®. Por este motivo es
muy importante que el total de las exportaciones tenga una dindamica expansiva muy
importante en el futuro.

A efectos de dimensionar el esfuerzo en materia de exportacion que necesita Mendoza
para que las mismas se conviertan en un importante motor de la economia provincial, se
realiza el siguiente ejercicio. Asumiendo que la economia provincial creciera en los
proximos 10 afios a una tasa anual del 3,5%% en forma sostenida, las exportaciones
totales deberian crecer durante al menos 10 afios al triple de esta tasa para alcanzar los
niveles de exportaciones que tiene Chile en términos de su produccion. Esto implica
que, aunque Mendoza esta en camino, existe la necesidad de reforzar las medidas para
incrementar las exportaciones.

% En Chile el porcentaje Exportaciones / PBI asciende al 40%.
% |_a tasa de crecimiento anual promedio de la economia de Mendoza en los ltimos 35 afios fue del 2,7%.
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B. Entorno Macroecondmico Externo SR ICE

El contexto econdmico internacional de los Gltimos afios para Mendoza ha resultado en
general muy bueno y ha favorecido la dindmica de las exportaciones de la provincia.

En primer lugar, el crecimiento de los
principales paises compradores de 15g;?ﬁé?ﬁ?;’;ﬁ!ﬁfﬂé:ﬂiﬂneﬁiiza
productos mendocinos ha mejorado | 1a%;

considerablemente entre el 2003 -
2005 respecto al promedio de los
Gltimos 10 afios. Como se puede
observar en el gréfico adjunto, el | &1
crecimiento  promedio® de  la | .
economia de los principales socios |

comerciales en el bienio 2003-04 fue I i
el mas alto de los Gltimos 15 aflos y el | ™
registrado durante el 2005 se | -
encuentra muy por encima del
promedio de los dltimos 10 afios.

10% -

8%

1901
1992
1903
1994
1995
1996
1997
1998
1999
2000
2001
2002
2003
2004

2005 (P)

A esta bonanza en la economia de los principales paises compradores de productos
mendocinos, se agrega una tendencia creciente en los precios internacionales de los
principales productos que exporta Mendoza. Como se puede apreciar en el grafico
adjunto, el indice de precios internacional de los principales productos mendocinos
presenta una tendencia creciente desde el afio 2003. En el afio 2005 este indicador
muestra que los precios internacionales de los principales productos que exporta
Mendoza se encuentran un 8% por encima de los del afio 2000%.

Precios Internacionales(*) para Mza

basados en expo a EEUU
en DOLARES - indice 100: Afio 2000
1104 108

100

90 1

80 - - - - - - ,
1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 (p)

IERAL Mendoza, basado en USDA

(*) indice ponderado por importancia de las exportaciones. Productos
incluidos: Vino, Mosto, Ciruelas Desecadas, Manzanas, Peras y Ajo

% ponderado por la participacion de las exportaciones en cada pafs.
A efectos de no distorsionar el promedio con los excepcionales precios del petréleo, se lo excluye del mismo.
35 o L . . . L _
El indice de precios internacionales presentado es un promedio ponderado de los precios de exportacion de los principales

productos vendidos por Mendoza. En este promedio, hay algunos productos exportables cuyos precios internacionales han tenido
mejor desempefio que otros (caso de la ciruela deshidratada).
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Por Gltimo, el tipo de cambio real multilateral relevante para Mendoza también ha
tenido un importante aumento mejorando mas adn los precios recibidos por los
exportadores provinciales.

Tipo de cambio real Mendoza
Indice Base 100 = Dic. 2001

320 -

280
240
200

160

120

80
dic-01 dic-02 dic-03 dic-04 dic-05

Como se observa en el gréfico adjunto, los cuatro tipos de cambio en términos reales
claves para las exportaciones mendocinas se encuentran entre un 100% y 180% por
encima del que regia a fines del afio 2001. A partir de fines del 2002, con la correccion
de la sobrerreaccion (“Overshooting™) del dolar, este tipo de cambio en términos reales
ha venido cayendo muy lentamente. Pero lo opuesto ha sucedido con el tipo de cambio
real del peso chileno y del real brasilefio. El tipo de cambio real del euro se ha
mantenido en los altos niveles de fines del 2002.

Resumiendo, mayores ingresos de los paises compradores, mayores precios
internacionales en dolares, y (a pesar de una relativa caida del tipo de cambio real en
dolares) mayor poder adquisitivo del peso chileno y real brasilefio son factores claves
que muestran las condiciones externas favorables para la colocacion de productos
mendocinos en el exterior.
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VOLVER AL INDICE

C. Principales productos exportados: evolucion y destino

Las exportaciones mendocinas se encuentran bastante concentradas. Solamente dos
productos explican cerca del 60% de las mismas y ocho productos que explican casi el
85% de las ventas provinciales al resto del mundo.

La dinamica de los principales
productos exportados por la
provincia ha sido bastante
importante en los Gltimos afos.
Se destaca el crecimiento de las
exportaciones de Aceite de
Oliva que ha muy fuertemente

Principales Exportaciones Mendocinas
(2005 - u$s 1.050 M)

Resto

Manzanas

Ciruelas secas

Aceitunas

Peras

entre el 2005 y el 2001.

Ajos
El resto de casi todos los Mosto
principales productos
exportados ha crecido entre un
100% y 200% en los ultimos
cinco afnos (es decir, se han
duplicado o triplicado sus

exportaciones).

Vinos

Petréleo 28%

0% 10% 20% 30%

En cambio, las exportaciones de ajos han tenido una pobre performance relativa en el
periodo 2005-2001. Por otra parte, las exportaciones de bienes relacionados con el
Petrdleo, como ya se comentara anteriormente, presentan claramente la peor
perfomance de los principales productos exportados.

Crecimiento Expo Mendoza

Crecimiento Expo Mendoza
2004-2005 - Principales Productos

2001-2005 -- Principales Productos

Aceite Oliva 85%

Aceite Oliva 945%
Ciruelas secas 9
Ciruelas secas 82%

Aceitunas
Peras 125%

Vinos 110% Peras
Manzanas 109% Manzanas

Mosto

Aceitunas 106%

103% Vinos

Ajos
Petréleo -31%

Mosto
Ajos

Petroleo  -39%

-200% 0% 200% 400% 600% 800% 1000%

-50%

0% 50% 100%
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D. Principales Mercados®® VOLVER AL INDICE

En términos de paises, los mercados de las principales exportaciones mendocinas estan
también bastante concentrados. Solamente tres paises compran aproximadamente el
50% de los principales productos mendocinos exportados. ¥’

BELGICA |l 1%
Paises

compradores de las
Principales Exportaciones

CANADA [l 2% Mendocinas
JAPON [ 2% (12 paises: 71% del total de Expo)

PANAVA [ 1%

FRANCIA Il 1%

HOLANDA (PAISES BAJOS) [ 2%

RUSIA [ 2%
REINO UNIDO _3%
PARAGUAY I 5%
CHILE - | 1 %
ESTADOS UNIDOS - | |
BRASIL N 167

0% 10% 20%

A efectos de analizar la potencialidad de los principales mercados para los productos
mas exportados por Mendoza, se realiza a continuacion un ejercicio para identificar el
potencial importador o competidor de cada uno de los paises mas relevantes desde el
punto comercial para la provincia. Como se muestra en el siguiente cuadro, se utiliza
una combinacion muy simple de solamente 4 criterios para encasillar a cada pais en
referencia respecto de cada uno de los principales productos exportados por Mendoza.
De esta forma, se pretende determinar para cada pais y por cada uno de los principales
producto, el grado de potencial importador (PI) y si resulta un importante competidor
(IC) para la provincia.

% Se consideran los datos del afio 2004 ya que a la fecha del presente informe no estaban disponibles los del afio 2005 en forma
desagregada.
5" En el Apéndice se presenta los paises de destino de los principales productos mendocinos exportados.
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POTENCIAL IMPORTADOR IMPORTANTE

(Paises que se encuentran entre Primeros 40 Importadores Mundiales) COMPETIDOR

ler. 2do. 3ro. Rojo

EXPORTADOR . Sl
NETO (Entre 20 Primeros)

Ranking
IMPORTADORES Entre 10 Primeros
DEL MUNDO

Ranking
EXPORTADORES
DEL MUNDO

Fuera de 10 Fuera de 10
Primeros Primeros

Participacion de
Mendoza en Menor al 10%
IMPORTACIONES

De esta forma para ser encuadrado como Potencial Importador (independientemente el
grado), el pais debe estar entre los primeros 40 importadores mundiales del producto en
consideracion y no debe ser exportador neto del mismo.

Teniendo en cuenta esta primera clasificacion, cada pais puede ser considerado en la
Primera categoria de Potencial Importador (Pl 1) cuando ademas de las anteriores
consideraciones, cumple las siguientes tres condiciones:

)] se encuentra entre los primeros 10 paises importadores del mundo del
producto,

i) si es exportador del producto®, en el ranking mundial debe estar después
de los diez primeros.

iii) La participacion de las exportaciones mendocinas del citado producto a
ese pais deben ser menores al 10% del total de importaciones que realiza

En la Segunda Categoria de Potencial Importador (Pl 2), se encuentran aquellos
paises que cumplen con las condiciones generales de Potencial Importador pero no
cumplen alguna de las condiciones i) o iii)

En la Tercer Categoria de Potencial Importador (P1 3), se encuentran aquellos paises
que cumplen con las condiciones generales de Potencial Importador pero no cumplen
las condiciones i), ii) y iii).

Por ultimo, todos aquellos paises relevantes para los principales productos exportados
por Mendoza que resulten exportadores netos y se encuentren entre los primeros 20
exportadores mundiales, se clasifican como Importantes Competidores (IC)

En el siguiente punto, para cada uno de los principales paises mas relevantes desde el
punto de vista comercial para Mendoza, se analizan las potencialidades tanto

% Puede ser exportador pero no exportador neto en el sentido que sus importaciones deben superar a las exportaciones que realiza.
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importadoras como exportadoras para cada uno de los principales productos exportados
por Mendoza y sus perspectivas econémicas de corto plazo®.

% Las principales fuentes son Economist Intelligence Unit y Fondo Monetario Internacional.
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1. Brasil

F “%‘” T Este pais ocupa el ranking nimero 1 de importadores de los
\coLomat xIL }sm H G

j\;—u principales productos exportados por la provincia y sus
& 7 'I"M\::A :-f] L’ compras representan el 18% del total de las ventas mendocinas
f’”‘m}\ﬂ\-xﬁ oo e | @l resto del mundo. Entre los productos mas exportados por
B:]r& ,,”mndqhm Mendoza, la mayor parte de las compras de este pais a la

ol Y Ftoric provincia son de casi todos los principales productos

SO T, Au | exportados: petroleo, ajo, aceitunas en conservas, vino, ciruelas

desecadas, peras y manzanas.

Participaciéon de Brasil en las Principales
exportaciones Mendocinas

Principales Expo Mendocinas a Brasil
Ranking: 1ro.- 18% del Total de Expo

Manzanas Manzanas

Ciruelas Desecadas Ciruelas Desecadas

Aceitunas en Conserva Aceitunas en Conserva 94%

Peras Peras

Ajo Ajo

Mosto Mosto

Vino Vino

Petroleo 45% Petroleo
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A pesar de importar Manzanas (IC) desde Mendoza, este pais es exportador neto de
este producto. Por lo tanto, este pais es clasificado como Importante Competidor (IC)
para Mendoza en estos mercados. También es un Importante Competidor en el Mercado
de Mostos (IC) ya que se encuentra entre los 13 mayores exportadores del mundo.

Brasil en el Mercado Internacional (*)

Compra aproximadamente el 19% de las Expo de Mendoza

En el resto de los mercados de los
principales productos exportados por

Mendoza, este pais, ademas de ser
importador neto, es uno de los
principales importadores mundiales de
la mayoria de los mismos. De esta
forma, en el caso de Aceitunas (PI1 1),
es clasificado con la Primer

categoria de Potencial Importador,

mientras que en el caso de Vinos,

Mosto y Ajos (Pl 3) es clasificado

con la Tercer categoria de Potencial

Importador.

@ > X% X% %%

Compra en
Mercado Mundial

Vende Mercado
Mundial

Producto

Ranking entre

Producto

Ranking entre

Importadores Exportadores
Vino 22 Mosto 9
Ajo 2 Manzana 13
Peras 11
Aceitunas 5
Ciruelas 6
Manzanas 33

Fuente: FAO

(*) Se analizan solamente los 8 primeros productos que Mendoza exporta a nivel agregado

* Importador Neto

@ Exportador Neto

Ranking Posicionamiento Comercial respecto de los Principales Productos Exportados por Mendoza:

3ro. Potencial
Importador

2do. Potencial
Importador

ler. Potencial
Importador

Importante
Competidor

- Vino Mosto Ajo Peras Aceitunas Ciruelas Manzanas
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Respecto de sus perspectivas economicas para el 2006, los principales puntos a destacar
son los siguientes:

» Afo de construccion o de quiebre para Lula da Silva (ex - lider sindical). Sus
partidarios clamaran por mayores gastos, pero el mercado le seguira
demandando austeridad. Conflicto en octubre cuando busque su reeleccion.

» En este clima politico, le favorece la rebaja de tasas de interés (del 18% al 15%)
de corto plazo y el mayor dinamismo econémico. El crecimiento se aceleraria de

2.5% (2005) al 3.6% (2006) en un marco de inflacion decreciente (caeria del
5.7% al 4.5%).

en % Anual

Crecimiento Anual - Economia Brasilefia _ Cuenta Corriente - Economia Brasilefia
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2. Estados Unidos
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Este pais ocupa el segundo lugar en el
importadores de los principales productos exportados por la
provincia y sus compras representan el 17% del total de las
ventas mendocinas al resto del mundo. Entre los productos
mas exportados por Mendoza a este pais, se destacan:
petroleo, vino, mosto, ajo y peras.

[ERAL

ranking de

Principales Expo Mendocinas a EEUU
Ranking: 2do. - 17% del Total de Expo

Manzanas

Ciruelas Desecadas
Aceitunas en Conserva
Peras

Ajo

Mosto 24.3%

Vino 26.2%

Petroleo 42%

Participacion de Estados Unidos en las principales
exportaciones Mendocinas

Manzanas

Ciruelas Desecadas
Aceitunas en Conserva
Peras

Ajo

Mosto

Vino

Petroleo

69%

19%

T T T T T | T T T |
0% 10% 20% 30% 40% 50% 0% 20% 40% 60% 80%

A pesar de importar Peras (IC) desde Mendoza, este pais es exportador neto de este
producto al igual que de Manzanas (IC) y Ciruelas (IC). Por lo tanto, este pais es

clasificado como Importante Competidor T Y ——y p———
Internacional (*)

(IC) para Mendoza en estos mercados.

Compra aproximadamente el 22% de las Expo de Mendoza
Er] ?I Iresto ded los mercadosd de los Compra en Mercado | Vende Mercado
principales  pro uctps exporta 0S por Mundial Mundial
Mendoza, este pais, ademés de ser
importador neto, es uno de los principales Producto | RaMKING entrel o o |RANKING entre
. R L, Importadores Exportadores
importadores mundiales de la mayoria de
los mismos. De esta forma, en el caso de * Vino 2 Ciruelas 1
. ... * Mosto 1 Manzanas 3
Aceitunas (Pl 1), es clasificado con la Ao 1 Peras 3
Primer categoria de Potencial Importador, : Peras 7 Aceitunas 13
. . Aceitunas 1 Mosto 4
mientras que en el caso de Vinos, Mosto Y - g —Ciruelas i3 Vinos 5
Ajos (Pl 3) es clasificado con la Tercer @[ Manzanas 6 Ajo 9
categoria de Potencial Importador. mee e

% Importador Neto

@ Exportador Neto

Ranking Posicionamiento Comercial respecto de los Principales Productos Exportados por Mendoza:

ler. Potencial
Importador

2do. Potencial
Importador

Importador

3ro. Potencial

Importante
Competidor

Vino Mosto Ajo Peras Aceitunas Ciruelas Manzanas

- USA
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Respecto de sus perspectivas economicas para el 2006, los principales puntos a destacar
son los siguientes:

Persistiran los problemas conocidos de los Déficit Gemelos: cuenta corriente

(6.6 % como porcentaje del PBI) y fiscal (3.9 %).

* Reserva Federal, bajo un presidente nuevo, insistira con su ajuste gradual de
politica monetaria elevando un poco mas las tasas de interés lentamente.

» Leve desaceleracion en el Crecimiento: 3.6% (2005) a 3.3% (2006).

» Para observar: reparacién de huracanes (Katrina, Rita y Wilma) empeorara
cuentas publicas, pero compensara desaceleracion de la economia.
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3. Chile
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Este pais ocupa el ranking numero 3 de importadores de los
principales productos exportados por la provincia y sus compras
representan el 14% del total de las ventas mendocinas al resto
del mundo. Entre los productos mas exportados por Mendoza,
las principales compras de este pais a la provincia son: Petroleo,
Mosto y en menor magnitud Aceitunas y Ciruelas®.

Chile es exportador neto de la mayoria de los principales
: productos exportados por Mendoza Por lo tanto, este pais es
clasificado como Importante Competidor (IC) para Mendoza

Principales Expo Mendocinas a Chile
Ranking: 3er.- 14% del Total de Expo

Manzanas ]

Ciruelas Desecadas | 0.2%
Aceitunas en Conserva | 0.4%
Peras |
Ajo loa%
Mosto 7. 3.8%

Vino

Petroleo

e ——————AY

0% 20% 40% 60% 80% 100%

Participacién de Chile en las Principales
exportaciones Mendocinas

Manzanas

Ciruelas Desecadas
Aceitunas en Conserva
Peras

Ajo

Mosto

Vino

Petroleo

33.4%

T
0%

T
20%

|
40%

El hecho que Chile venda en el mercado
internacional la mayoria de los productos
exportados por la provincia representa una
gran oportunidad de complementacién entre
los productores y por ellos puede resultar
muy ventajoso para la provincia impulsar
alianzas entre empresas mendocinas y
chilenas a fin de aprovechar las ventajas
arancelarias de los acuerdos comerciales
internacionales que tienen los empresarios
chilenos.

Chile en el Mercado Internacional (*)

Compra aproximadamente el 14% de las Expo de Mendoza

Compra en Vende Mercado
Mercado Mundial Mundial
Producto Ranking entre Producto Ranking entre

Importadores Exportadores
Mosto 15 Vino 5
Mosto 6
Ajo 10
Peras 9
Aceitunas 17
Ciruelas 3
Manzana 4

Fuente: FAO

(*) Se analizan solamente los 8 primeros productos que Mendoza exporta a nivel agregado

Ranking Posicionamiento Comercial respecto de los Principales Productos Exportados por Mendoza:

ler. Potencial
Importador

2do. Potencial
Importador

3ro. Potencial
Importador

Importante
Competidor

Vino Mosto Ajo Peras Aceitunas Ciruelas Manzanas

Chile

0 A pesar de importar Mosto, Chile es exportador neto en estos ultimos tres productos.
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Respecto de sus perspectivas econdmicas para el 2006, los principales puntos a destacar
son los siguientes:

» El aflo comenz6 con la asuncion de la primera presidenta del pais, después de la
eleccion de diciembre. La presidenta Michelle Bachelet era la candidata del
oficialismo que, de esta forma, continda en el gobierno desde 1989.

* No se esperan grandes cambios: los chilenos discuten acerca de muchas cosas,
pero no discuten acerca de los méritos de la economia de mercado.

Crecimiento Anual - Economia Chilena = Cuenta Corriente - Economia Chilena
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4. Reino Unido

; ) HORWAY ; , ;
| i Este pais ocupa el ranking nimero 5 de importadores de los
N / principales productos exportados por la provincia y sus
e 1 compras representan el 3% del total de las ventas mendocinas

\{Eegm Eainourgh al resto del mundo. Entre los productos mas exportados por
§ -l :_~__%'nc_hm{rmpm,_ Mendoza, las principales compras de este pais a la provincia
Cpaimam 2 son fundamentalmente Vino y en menor magnitud Ciruelas,

Londgh - \.{:ji Peras, Ajo y Mosto.

FRANCE

Principales Expo Mendocinas a UK. Participacion de UK en las
Ranking: 5to.- 3% del Total de Expo Principales exportaciones Mendocinas
Manzanas | 0.8% Manzanas

Ciruelas Desecadas I 2% Ciruelas Desecadas

Aceitunas en Conserva | 0% Aceitunas en Conserva
Peras |1% Peras

Ajo 11% Ajo

Mosto | 1% Mosto

94%

Vino 12%

Vino

Petroleo | 0% Petroleo

T T T T T 1 T 1
0% 20% 40% 60% 80% 100% 0% 20%

En la mayoria de los mercados de Reino Un|d en el Mercado Internacional
Compra aproximadamente el 5% de las Expo de Mendoza

productos que mas exporta Mendoza, Compra en Vende Mercado

este pais es uno de los principales | percado Mundial Mundial
importadores mundiales. De esta forma,

este pais es clasificado con la Primer | g0 Tanklrtlgdentre Producto Réanklrtlgdentre
categoria de Potencial Importador en el mportadores xportadores
caso de (Pl 1) Vinos, Mosto, Ajos,

: * Vino 1 Vino 13
Peras, Aceitunasy Manzanas. % |_Mosto 9 Ajo 11
* Ajo 9 Peras 19
% | Peras 2 Ciruelas 19
% | Aceitunas 6
% | Ciruelas 4
* Manzanas 2
(*) Se analizan solamente los 8 primeros productos que Mendoza exporta a nivel agregado
Fuente: FAO
* Importador Neto @ Exportador Neto

Ranking Posicionamiento Comercial respecto de los Principales Productos Exportados por Mendoza:

- ler. Potencial 2do. Potencial
Importador Importador
Vino Mosto Ajo Peras Aceitunas Ciruelas Manzanas

3ro. Potencial Importante
Importador Competidor
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Respecto de sus perspectivas econdmicas para el 2006, los principales puntos a destacar
son los siguientes:

» El duro revés que Blair sufri6 en el Parlamento en Noviembre del 2005 respecto
de su programa antiterrorista, ha generado dudas sobre las posibilidades
concretas de continuar con su Plan de Reformas y sobre su propio futuro
politico.

» EIl 2006 presentara una pequefia aceleracion en el modesto crecimiento
econdémico desde el 1.7% (2005) al 2.1% (2006). Sin embargo, el elevado
endeudamiento de las familias, la amenaza de explosion de la burbuja
inmobiliaria y el déficit del gobierno (3% del PBI), constituyen importantes
riesgos que pueden reducir el crecimiento esperado para el 2006.

* Lainflacion continuara en niveles muy moderados (2%) influido por el leve
crecimiento econdémico.

Crecimiento Anual - Economia del Reino Unido Inflacién Anual - Economia del Reino Unido
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5. Holanda

I North Sea “. | Este pais ocupa el ranking nimero 7 de importadores de
; ' los principales productos exportados por la provincia y
NETHEEIRESS sus compras representan el 2% del total de las ventas
“R_[”}[:,,Hawg'_ il mendocinas al resto del mundo. Entre los productos mas
L ceamany | exportados por Mendoza, las principales compras de este
N BELGIUM pais a la provincia son: vino, manzanas, peras, mosto, ajos

A A y ciruelas.

FRANCE “*\r':LL/[_?xLMBuunﬁ

Principales Expo Mendocinas a Holanda Participacion de Holanda en las
Ranking: 7mo. - 2% del Total de Expo Principales exportaciones Mendocinas

Manzanas 17% Manzanas 17%

Ciruelas Desecadas Ciruelas Desecadas

Aceitunas en Conserva Aceitunas en Conserva

Peras Peras

Ajo Ajo

Mosto Mosto

Vino 57% Vino

Petroleo | 0% Petroleo

T T T T T | |
0% 20% 40% 60% 80% 100% 20%

A pesar de importar Peras (IC) desde Mendoza, este pais es exportador neto de este
producto al igual que Manzanas (IC). Por lo tanto, este pais es clasificado como
Importante Competidor (IC) para Mendoza

Holanda en el Mercado Internacional (*)
en estos mercados.

Compra aproximadamente el 3% de las Expo de Mendoza

Compra en Mercado | Vende Mercado
En el resto de los mercados de los Mundial Mundial

principales productps expottados por ot |Rankingentre o IRanking enre
Mendoza, este pais, ademés de ser Importadores Exportadores
importador neto, es uno de los

R . ) * Vino 7 Vino 17
principales importadores mundiales de l1a %[~ wosto 8 Mosto 14
mayoria de los mismos. De esta forma, * Ao 13 Alo 6

. Q@ Peras 6 Peras 2

en el caso de Vinos (Pl 1) y Mostos (Pl % [ Aceitunas 11 Aceitunas 15
1), es clasificado con la Primer categoria * | Ciruelas 10 Ciruelas 8
@| Manzanas 3 Manzanas 6

de Potencial Importador. En el caso de
Aceitunas (Pl 2), es Clasificado con |a :;)uzz::a;agsolameme|osapnmerospmuucmsqueMendczaexponaamve\agregauo
Segunda  categoria  de Potencial

Importador, mientras que en el caso de Ajos (PI
3) y Ciruelas (PI 3) es clasificado con la Tercer
categorias de Potencial Importador.

% Importador Neto @ Exportador Neto

Ranking Posicionamiento Comercial respecto de los Principales Productos Exportados por Mendoza:

- ler. Potencial 2do. Potencial 3ro. Potencial Importante
Importador Importador Importador Competidor

Vino Mosto Ajo Peras Aceitunas Ciruelas Manzanas
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Respecto de sus perspectivas economicas para el 2006, los principales puntos a destacar
son los siguientes:

» Los recortes en los impuestos corporativos mas un esperado incremento del
gasto puablico financiados con ingresos extraordinarios derivados del alto precio
del Petroleo impulsaran el consumo reactivando la economia holandesa. Esta
confluencia de buenas noticias economicas para 2006 es lo que el primer
ministro, Jan Peter Balkenende, llamo6 “el dulce” después del “amargo” de
recientes afos.

» De esta forma, se espera que el crecimiento econdmico se duplique pasando de
un modesto 0.9% en el 2005 a casi 2% en el 2006.

Crecimiento Anual - Economia Holandesa = Cuenta Corriente - Economia Holandesa
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Este pais ocupa el ranking nimero 8 de importadores de los
. principales productos exportados por la provincia y sus
) compras representan el 2% del total de las ventas mendocinas
al resto del mundo. Entre los productos mas exportados por
Mendoza, las principales compras de este pais a la provincia
son: vino, mosto y en menor magnitud ajos.

Ranking:

Manzanas

Aceitunas en Conserva

Ajo
Mosto
Vino

Petroleo

Ciruelas Desecadas

Peras

0%

Principales Expo Mendocinas a Japén

8vo.- 2% del Total de Expo

0.6%

36.5%
62.9%

0.0%

Manzanas 1
Ciruelas Desecadas 1
Aceitunas en Conserva |
Peras 1

Ajo
Mosto |
Vino

Petroleo
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80%

Participacion de Japén en las
Principales exportaciones Mendocinas

0.2%

r 9.2%
4.5%

|
100% 0%

|
20%

En los mercados de Peras (IC) y Manzanas (IC), este pais se encuentra entre los
primeros 20 exportadores del Mundo. Por lo tanto, este pais es clasificado como
Importante Competidor (IC) para Mendoza en estos mercados.

En el resto de los mercados de los
principales productos exportados por
Mendoza, este pais, ademas de ser

importador

neto,

es uno de

los

principales importadores mundiales de

la mayoria de los mismos.

De esta

forma, en el caso de Vinos (Pl 1),
Mosto (PI 1), Ajo (Pl 1) y Ciruelas
(PI 1), es clasificado con la Primer
categoria de Potencial Importador,
mientras que en el caso de Aceitunas

(Pl 2) es clasificado con la Segunda

categoria de Potencial Importador.

%% % % %

Japon en el Mercado Internacional (*)

Compra aproximadamente el 3% de las Expo de Mendoza

Compra en Vende Mercado
Mercado Mundial Mundial
Producto Ranking entre Producto Ranking entre

Importadores Exportadores
Vino 4 Peras 17
Mosto 3 Manzanas 18
Ajo 8
Aceitunas 23
Ciruelas 1
(*) Se analizan solamente los 8 primeros productos que Mendoza exporta a nivel agregado
Fuente: FAO
% Importador Neto @ Exportador Neto

Ranking Posicionamiento Comercial respecto de los Principales Productos Exportados por Mendoza:

3ro. Potencial
Importador

2do. Potencial
Importador

ler. Potencial
Importador

Importante
Competidor

_Japon

Vino Mosto Ajo Peras Aceitunas Ciruelas Manzanas
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Respecto de sus perspectivas economicas para el 2006, los principales puntos a destacar
son los siguientes:

» La economia comienza a dar sefiales alentadoras de fortaleza después de una
década estancada. La demanda doméstica comienza a tomar nuevamente
impulso pero sigue dependiendo de un mayor impulso del sector externo. En
este sentido, la desaceleracion del crecimiento de EEUU y de China no resultan
buenas sefiales para Japon.

» El crecimiento de la economia durante el 2006 se mantendra en los niveles del
afio anterior (2.5%) y se espera que termine definitivamente el ciclo
deflacionario pasando la inflacion del -0.2% (2005) al 0.3% (2006) como
consecuencia del mantenimiento de la politica monetaria expansiva.

Crecimiento Anual - Economia Japonesa = Cuenta Corriente - Economia Japonesa
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7. Rusia

7 5 ARCTIC,OCEAN i Este pais ocupa el ranking nimero 6 de
y *.‘_“"_f"’f‘St"Pﬂerﬁ;uq;?-- - importadores de los prlr)mpales productos
'§‘|:| qE : exportados por la provincia y sus compras

MoscoW pussT1A )
“‘rkt 4 din representan el 2% del total de las ventas
g ”L‘-’la dmsm\?‘:;;;} mendocinas al resto del mundo. Entre los
STAN, S ) |'~r-’ productos mas exportados por Mendoza, las
L o WNEe  BOAEN | principales compras de este pais a la provincia

son. peras, Vinos, C|ruelas, manzanas y mosto.

Principales Expo Mendocinas a Rusia
Ranking: 6to. - 2% del Total de Expo

Manzanas

Ciruelas Desecadas 22% Ci
Aceitunas en Conserva
Peras 31%

Ajo
Mosto
Vino 26%

Petroleo

T T T |
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T
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t
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Aceitunas en Conserva

Participaciéon de Rusia en las
Principales exportaciones Mendocinas

Manzanas 21%

ruelas Desecadas 18%
Peras 20%
Ajo
Mosto
Vino

Petroleo

T T |
0% 20% 40%

En la mayoria de los mercados de los principales productos exportados por Mendoza,
este pais se encuentra entre los primeros 12 importadores mundiales.

Rusia en el Mercado Internacional (*)

Compra aproximadamente el 2% de las Expo de Mendoza

De esta forma, en el caso de Peras (Pl 1) y
Manzanas (Pl 1) y Aceitunas (Pl 1), es

clasificado con la Primer categoria de Potencial
Importador, mientras que en el caso de Vinos

(P1 2), Mosto (Pl 2) y Ajos (Pl 2) es

clasificado con la Segunda categoria de

Potencial Importador. En el caso de Ciruelas

(P1 3) es clasificado con la Tercer categoria de

L2 2D D

Potencial Importador.

Compra en Mercado | Vende Mercado
Mundial Mundial
Producto Ranking entre Producto Ranking entre

Importadores Exportadores

Vino 12
Mosto 10
Ajo 11
Peras 5
Aceitunas 9
Ciruelas 11
Manzanas 4

(*) Se analizan solamente los 8 primeros productos que Mendoza exporta a nivel agregado
Fuente: FAO

Ranking Posicionamiento Comercial respecto de los Principales

* Importador Neto @ Exportador Neto

Productos Exportados por Mendoza:

2do. Potencial
Importador

ler. Potencial
Importador

3ro. Potencial
Importador

Importante
Competidor

Vino Mosto Ajo Peras Aceitunas Ciruelas Manzanas

Rusia
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Respecto de sus perspectivas economicas para el 2006, los principales puntos a destacar
son los siguientes:

El crecimiento econémico se desacelera pero muy lentamente gracias a la
influencia de los altos precios del petréleo y a una politica fiscal muy expansiva.

En este contexto, la inflacion declina pero muy lentamente principalmente a los
enormes esfuerzos de evitar la apreciacion real de la moneda doméstica.

Crecimiento Anual - Economia Rusa

Cuenta Corriente - Economia Rusa

Prom. 2001-04 2005 (P) 2006 (E)

Fuente: FMI, The Economist
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8. Francia
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Este pais ocupa el ranking nimero 10 de importadores de los
principales productos exportados por la provincia y sus
compras representan el 1% del total de las ventas mendocinas al
resto del mundo. Entre los productos méas exportados por
Mendoza, las principales compras de este pais a la provincia
son: ajo, vino, ciruelas, peras y manzanas.
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Participacion de Francia en las
Principales exportaciones Mendocinas

t 1.0%
3.3%

Aceitunas en Conserva

: 2.3%
11.8%

Principales Expo Mendocinas a Francia
Ranking: 10mo. - 1% del Total de Expo

6.4%

Aceitunas en Conserva

: 5.7%
48.5%

Mosto
Vino | 35.0%

Petroleo

Manzanas Manzanas

Ciruelas Desecadas Ciruelas Desecadas

Peras Peras
Ajo Ajo
Mosto

Vino 7- 2.5%

Petroleo |0.0%

T T T T 1
0% 20% 40% 60% 80% 100%

T 1
0% 10% 20%

A pesar de importar Vino (IC) y Manzana (IC) desde Mendoza, este pais es

exportador neto de este producto al igual [T NN E VI Er T RN

que de Ciruelas (lC) Por lo tanto, este Compra aproximadamente el 2% de las Expo de Mendoza
pais es clasificado como Importante Compra en Vende Mercado
Competidor (IC) para Mendoza en estos | Mercado Mundial Mundial
mercados. . .
Producto Ranking entre Producto Ranking entre
Importadores Exportadores
En el resto de los mercados de los _ _
principales productos exportados por : o > Ao :
Mendoza, este pais, ademas de ser 4 [ Ap 2 Alo 2
importador neto, es uno de los % | Peras 3 Peras 11
principales importadores mundiales de la % |Aceitunas 3 Aceitunas 8
. . @ | _Ciruelas 15 Ciruelas 2
mayoria de los mismos. De esta forma, g [manzanas ) Manzanas 1
en el caso de Peras (PI 1), es clasificado _ _
Con Ia Pri mer Categoria de Potencial L)uzitzr?aﬁz:gsolameme los 8 primeros productos que Mendoza exporta a nivel agregado

Importador, mientras que en el caso de
Mosto (PI 3), Ajos (Pl 3) y Aceitunas (Pl

3) * Importador Neto

es clasificado con la Tercer categoria de Potencial

Importador.

@ Exportador Neto

Ranking Posicionamiento Comercial respecto de los Principales Productos Exportados por Mendoza:

3ro. Potencial
Importador

2do. Potencial
Importador

ler. Potencial
Importador

Importante
Competidor

Vino Mosto Ajo Peras Aceitunas Ciruelas Manzanas

" Francia
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Respecto de sus perspectivas econdmicas para el 2006, los principales puntos a destacar
son los siguientes:

» La politica estara dominada por la lucha entre el primer ministro, Dominique de
Villepin, y el ministro interior populista, Nicolas Sarkozy, para reemplazar a
Jacques Chirac como presidente en 2007.

» Las cuentas fiscales por segundo afio excederan el limite del déficit fiscal del 3%
establecido por la union europea. El crecimiento econdmico seguira en niveles
bajos pero resultard superior al de 2005 ya que pasara del 1.6% al 2% con una
inflacién anual muy baja y decreciente (cae del 1.8% al 1.7%).

Crecimiento Anual - Economia Francesa Cuenta Corriente - Economia Francesa
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9. Bélgica

_ — Este pais ocupa el ranking nimero 12 de importadores de los

I... ~ - i | principales productos exportados por la provincia y sus
2% 3 5 ‘\ .

e\,vff AR compras representan el 1% del total de las ventas mendocinas

u,mmh "’ s | al resto del mundo. Entre los productos mas exportados por
g ELGIUM Mendoza, las principales compras de este pais a la provincia
son: vino, peras, manzanas y ajos.
/{{ LUXEREDURG

FRANCE -\_;u.l
Principales Expo Mendocinas a Bélgica Participacion de Bélgica en las
Ranking: 12vo. - 1% del Total de Expo Principales exportaciones Mendocinas
Manzanas | 23% Manzanas | 13%
Ciruelas Desecadas | 0% Cinielas Desecadas |
Aceitunas en Conserva 1 0% Aceitunas en Conserva
Peras 1 25% Peras ] 8%
Ajo :0% Ajo =4%
Mosto | 0% Mosto |
Vino | 33% Vino [ 2%
Petroleo | 0% Petroleo |
0% 2(;% 4(;% 6[;% 8(;% 106% 0% 10‘% 2(;%

A pesar de importar Peras (IC) y Manzanas (IC) desde Mendoza, este pais es
exportador neto de este producto. Por lo tanto, este pais es clasificado como Importante
Competidor (IC) para Mendoza en estos mercados.

Bélgica en el Mercado Internacional (*)

Compra aproximadamente el 2% de las Expo de Mendoza

En el resto de los mercados de los
principales productos exportados por
Mendoza, este pais, ademas de ser
importador neto, es uno de los
principales importadores mundiales de la Ranking entre Ranking entre
, . Producto Producto
mayoria de los mismos. De esta forma, Importadores Exportadores
en el caso del Vino (Pl 1),

Compra en Vende Mercado
Mercado Mundial Mundial

.. . ; * Vino 5 Vino 16
clasificado con la Primer categoria de « [ Mosto 14 Mosto 13
Potencial Importador, mientras que en : APiraS 182 F>Ajo 112

H celiunas eras
el caso de Mosto y Aceituna (Pl 2) €S X [Ciuelas 5 YT i
clasificado con la Segunda categoria @ [Manzanas 5 Ciruelas 9
de Potencial Importador. En el caso * [ Ao 20 Manzanas 8

del _Aj 0 (P I 3) y CI rue I a‘ (P I 3) es (*) Se analizan solamente los 8 primeros productos que Mendoza exporta a nivel agregado
clasificado con la Tercer categorias de [feeneFao
Potencial | mportador' * Importador Neto @ Exportador Neto

Ranking Posicionamiento Comercial respecto de los Principales Productos Exportados por Mendoza:

- ler. Potencial 2do. Potencial 3ro. Potencial Importante
Importador Importador Importador Competidor

Vino Mosto Ajo Peras Aceitunas Ciruelas Manzanas

_Beélgica



[ERAL

Respecto de sus perspectivas economicas para el 2006, los principales puntos a destacar

son los siguientes:

» El gobierno socialista-Liberal dirigido por Guy Verhofstadt es fragil y hay una

posibilidad, aunque remota, que colapse.

» La falta de inversion en los ultimos afios limita la recuperacion de la economia
que crecera aproximadamente 2% en el 2006 bajo un escenario de inflacién baja

y estable cercana al 2% anual.

Crecimiento Anual - Economia Belga
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Este pais ocupa el ranking numero 19 de importadores de los
principales productos exportados por la provincia y sus compras
representan el 1% del total de las ventas mendocinas al resto del
mundo. Entre los productos mas exportados por Mendoza, las

este pais a la provincia son: vino, ciruelas

Principales Expo Mendocinas a Alemania
Ranking: 19vo. - 1% del Total de Expo

t).B%
3.6%

Aceitunas en Conserva

Manzanas
Ciruelas Desecadas
Peras §11.6%
Ajo
Mosto
.|
1 94.0%

Vino

Petroleo

T T T T 1
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Participacién de Alemania en las
Principales exportaciones Mendocinas

t 0.2%
0.9%

Aceitunas en Conserva

Manzanas
Ciruelas Desecadas
0.0%
Peras [l 0.3%
Ajo |
Mosto |
— ;0%
0.0%

Vino

Petroleo

T 1
0% 5% 10%

En la mayoria de los mercados de los principales productos exportados por Mendoza,
este pais es uno de los principales importadores mundiales. De esta forma, en el caso de

Ajo (PI 1), Peras (Pl 1) y Manzanas (PI
1), es clasificado con la Primer categoria
de Potencial Importador, mientras que en
el caso de Aceituna (Pl 2) es clasificado
con la Segunda categoria de Potencial
Importador. En el caso de Vinos (Pl 3),
Mosto (Pl 3) y Ciruelas (Pl 3) es
clasificado con la Tercer categorias de
Potencial Importador.

*

3% 2% % % % %

Alemania en el Mercado Internacional (*)

Compra aproximadamente el 1% de las Expo de Mendoza
Compra en Mercado | Vende Mercado
Mundial Mundial
Producto Ranking entre Producto Ranking entre
Importadores Exportadores
Vino 3 Vino 8
Mosto 2 Mosto 8
Ajo 7 Ajo 13
Peras 1 Peras 13
Aceitunas 4 Aceitunas 10
Ciruelas 2 Ciruelas 5
Manzanas 1 Manzanas 12
(*) Se analizan solamente los 8 primeros productos que Mendoza exporta a nivel agregado
Fuente: FAO
* Importador Neto (©) Exportador Neto

Ranking Posicionamiento Comercial respecto de los Principales Productos Exportados por Mendoza:

ler. Potencial
Importador

2do. Potencial
Importador

3ro. Potencial
Importador

Importante
Competidor

Vino Mosto Ajo Peras Aceitunas Ciruelas Manzanas
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Respecto de sus perspectivas economicas para el 2006, los principales puntos a destacar
son los siguientes:

» El gobierno de Angela Merkel serd una experiencia nueva. Alemania tiene su
primer canciller mujer después de una alianza entre los dos partidos
mayoritarios. Las oportunidades de reformas son inmejorables dadas las pocas
trabas parlamentarias que se espera que tenga el gobierno.

e Con un deficit fiscal de 3.9% del PBI, Alemania sigue excediendo el limite (3%)
impuesto por la union europea. La economia se recupera lentamente. La
demanda domeéstica junto con una buena trayectoria de las exportaciones
permitird a la economia pasar de un crecimiento del 1.1% en el 2005 al 1.7% en

el 2006.
Crecimiento Anual - Economia Alemana _ Cuenta Corriente - Economia Alemana
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11. China

a— Este pais ocupa el ranking numero 14 de importa_dores de los
AR f.k,;ﬁ) \X? principales productos exportados por la provincia y sus
) L . ﬁf compras representan el 1% del total de las v,entas mendocinas
i _“’ﬁe',q;;;ﬁ, @ al resto del mundo. Entre los productos mas exportados por

= LELY A “E“”‘ Mendoza, las principales compras de este pais a la provincia
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INDIA

¥
I ,-f Hong Kong Tatwan
W r'r’“[xm al

ANMAE \-{

Lw 1‘?‘ r\l\ PHIL IPFI_rt.'.F:.

Exportaciones Mendocinas a China Participacion de Chinaen las
Ranking: 14vo.- 1% del Total de Expo Principales exportaciones Mendocinas

Manzanas 1 Manzanas ]

Ciruelas Desecadas | Ciruelas Desecadas |

Aceitunas en Conserva | Aceitunas en Conserva |
Peras 1 Peras
Ajo 1 Ajo

Mosto | Mosto |

Vino | Vino |

Petroleo 7— Petroleo 7— 2.8%
0“% 2(;% 46% 66% SC‘I% 10;)% 0‘% 5% 1(;%

Este pais es exportador neto de Ajo (IC),

Manzanas (I C) y CI rueIaS (IC) Por IO Compra aproximadamente el 1% de las Expo de Mendoza

tanto, este pais es clasificado como Comprl\jlf: d'i\gfrcado Ve”sﬂeur'\]/'d‘?:fado
Importante Competidor (IC) para Mendoza
en estos mercadosl Producto Ranking entre Producto Ranking entre
Importadores Exportadores
En la mayoria de los mercados de los * vino 20 Ajo 1
.. * Mosto 11 Peras 7
principales productos exportados por « Peras (%) 22 Ciruelas 7
Mendoza, este pais se encuentra entre los @| Ciruelas 28 Manzanas I
. @) Manzanas 11
20 primeros. De esta forma, en el caso de 4 [Wanzanas (9 16
Vinos (Pl 2), Mosto (PI 2), es clasificado

con la Segunda categoria de Potencial [ sommemeiossmmaos oo we Hordoms opora a mve sreses
Importador, mientras que en el caso de [rree
Peras (Pl 3) es clasificado con la Tercer *  Importador Neto @ Exportador Neto

categorias de Potencial Importador.

Ranking Posicionamiento Comercial respecto de los Principales Productos Exportados por Mendoza:

- ler. Potencial 2do. Potencial
Importador Importador
Vino Mosto Ajo Peras Aceitunas Ciruelas Manzanas

(*) Aceitunas: sin clasificar

3ro. Potencial Importante
Importador Competidor

China
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Respecto de sus perspectivas econdmicas para el 2006, los principales puntos a destacar
son los siguientes:

e Las enormes tasas de inversion le han permitido excepcionales tasas de
crecimiento. Aln asi en los proximos afos se espera una gradual desaceleracion

en el crecimiento pasado del 9.7% en 2005 al 8.7% en el 2006 y al 7.3% en el
2007.

e A pesar de alto crecimiento en los agregados monetarios (18% en M2) como
consecuencia de evitar la apreciacion del Yuang, la inflacion en China durante el
2005 resulto cercana al 3% anual. Para el 2006, se espera una aceleracion en la
misma pero continuaria en niveles bajos (4% anual).

Crecimiento Anual - Economia China _ Cuenta Corriente - Economia China
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Este pais ocupa el ranking nimero 15 de importadores de los
principales productos exportados por la provincia y sus compras
representan el 1% del total de las ventas mendocinas al resto del
mundo. Entre los productos mas exportados por Mendoza, las
principales compras de este pais a la provincia son: peras, ajos y

Exportaciones Mendocinas a ltalia
Ranking: 15vo.- 1% del Total de Expo
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Peras 68%
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Participacion de ltalia en las
Principales exportaciones Mendocinas
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A pesar de importar Peras (IC) y Manzanas (IC) desde Mendoza,

este pais es

exportador neto de este producto al igual que de Vino (IC) y Mosto (IC). Por lo tanto,

este pais es clasificado como Importante
Competidor (IC) para Mendoza en estos
mercados.

En el mercado de Ciruelas, Aceitunas y
Ajos, este pais es uno de los cinco mayores
importadores mundiales. De esta forma, en
el caso de Ciruelas (PI 1), es clasificado
con la Primer categoria de Potencial
Importador, mientras que en el caso de
Aceitunas (Pl 3) y Ajos (Pl 3) es
clasificado con la Tercer categorias de
Potencial Importador.

@ **0* 00

Italia en el Mercado Internacional (*)

Compra aproximadamente el 2% de las Expo de Mendoza

Compra en Mercado | Vende Mercado
Mundial Mundial
Producto Ranking entre Producto Ranking entre

Importadores Exportadores

Vino 13 Vino 2
Mosto 5 Mosto 2
Ajo 5 Ajo 5
Peras 5 Peras 4
Aceitunas 2 Aceitunas 6
Ciruelas 3 Ciruelas 14
Manzanas 14 Manzanas 2

(*) Se analizan solamente los 8 primeros productos que Mendoza exporta a nivel agregado
Fuente: FAO

% Importador Neto @ Exportador Neto

Ranking Posicionamiento Comercial respecto de los Principales Productos Exportados por Mendoza:

ler. Potencial
Importador

2do. Potencial
Importador

3ro. Potencial
Importador

Importante
Competidor

Italia

Vino Mosto Ajo Peras Aceitunas Ciruelas Manzanas
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Respecto de sus perspectivas economicas para el 2006, los principales puntos a destacar
son los siguientes:

» El Primer Ministro Silvio Berlusconi enfrenta la desintegraciéon de su alianza
gobernante. La alianza de centro-derecha “Unione” posiblemente avanzara hacia
la victoria, bajo el liderazgo del anterior primer ministro y el presidente
Comision Europea, Romano Prodi.

» El deficit fiscal de 4% del PBI esperado para el 2006, si bien mejora las cuentas
fiscales del 2005, sigue muy por encima del limite (3%) exigido por la union
europea.

» ltalia es uno de los paises europeos mas endeudados (103% del PBI)

» El nivel de actividad del 2006 va a ser mejor que en el 2005. No obstante, Italia
seguira competiendo por tener el crecimiento mas lento en la Unién Europea.

Crecimiento Anual - Economia Italiana _ Cuenta Corriente - Economia Italiana
o
l -
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13. Australia
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Este pais ocupa el ranking nimero 40 de importadores de
los principales productos exportados por la provincia y sus
representan 0.1%
mendocinas al resto del mundo. Entre los productos mas
exportados por Mendoza, las principales compras de este
pais a la provincia son: ajoy mosto.

del total de Ilas ventas

Principales Expo Mendocinas a Australia
Ranking: 40vo. - 0,1% del Total de Expo

Manzanas | 0%
Ciruelas Desecadas | 0%

Aceitunas en Conserva | 0%

Peras | 0%
Ajo | 39%
Mosto : 61%
Vino | 0%

Petroleo |0%

0% 20% 40% 60% 80% 100%

Participacion de Australia en las
Principales exportaciones Mendocinas
Manzanas
Ciruelas Desecadas

Aceitunas en Conserva |0.0%

Peras
Ajo Woa%
Mosto i 0.5%
Vino |
Petroleo |

10%

Este pais es exportador neto de Vino (IC),
Mosto (IC) y Peras (IC). Por lo tanto, este
pais es clasificado como Importante
Competidor (IC) para Mendoza en estos
mercados.

En el mercado de Aceituna, este pais es uno
de los primeros 8 importadores @
mundiales, mientras que en el del Ajoy 4
las Ciruelas se encuentra entre los %
primeros 30 importadores del mundo. *
De esta forma, en el caso de Aceitunas (Pl
1), es clasificado con la Primer categoria de
Potencial Importador, mientras que en el
caso de Ciruelas y Ajos (Pl 2) es
clasificado con la Segunda
Potencial Importador.

Australia en el Mercado Internacional (*)

Por ahora no es un comprador relevante - No se encuentra entre los primeros 14
paises compradores de expo mendocinas (85% de las mismas)

Compra en Vende Mercado
Mercado Mundial Mundial

Ranking entre Ranking entre

Producto Producto

Importadores Exportadores
Vino 19 Vino 3
Mosto 20 Mosto 10
Ajo 32 Peras 14
Aceitunas 8
Ciruelas 23

(*) Se analizan solamente los 8 primeros productos que Mendoza exporta a nivel agregado
Fuente: FAO

* Importador Neto @ Exportador Neto

categoria de

Ranking Posicionamiento Comercial respecto de los Principales Productos Exportados por Mendoza:

ler. Potencial
Importador

2do. Potencial
Importador

3ro. Potencial
Importador

Importante
Competidor

Vino Mosto Ajo Peras Aceitunas Ciruelas Manzanas

*) Manzanas: sin clasificar
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Respecto de sus perspectivas economicas para el 2006, los principales puntos a destacar
son los siguientes:

» La coalicion Nacional-Liberal de centro-derecha que gobierna dirigida por el
primer ministro, John Howard (4to. Periodo), usara una posicion parlamentaria
consolidada para desbloquear su programa de reforma. Comenzara el afio con
reformas en el mercado laboral y en las Politicas Sociales.

» La fuerte demanda de sus principales exportaciones contribuira al aceleramiento
del crecimiento desde 2.7% (2005) al 3.1% (2006) en un escenario de baja
inflacion (levemente inferior al 3% anual).

Crecimiento Anual - Economia Australiana Cuenta Corriente - Economia Australiana
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Fuente: FMI, The Economist Fuente: FMI, The Economist
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VII. Analisis de los Principales Sectores YOLVER ALINBICE
Productivos

En este punto se analiza en detalle la dinamica econdmica que tuvieron los principales
sectores productivos de Mendoza en los ultimos afios. Los sectores que se analizan son
los siguientes: Agropecuario, Vitivinicola, Comercio, Petréleo, Industria, Construccion,
Electricidad, Gas y Agua y Financiero. Para cada uno de éstos, en primer lugar se
describe la composicion y localizacion geografica del sector junto con su grado de
importancia en la economia provincial. Luego se analiza la dindmica que tuvo la
produccion, el mercado y la rentabilidad en los ultimos afios. Por ultimo se presentan las
perspectivas del sector para el afio 2006.

A. Agropecuario

1. Composicion e Importancia

Este sector esta referido a actividades primarias, las mas vinculadas a la naturaleza, que
son la agricultura y la crianza de animales (actividad pecuaria).

Distribucion Geografica Produccion .. . ,
Agro en Mendoza (en % - Promedio 1996 - 03) La actividad agropecuaria esta muy

esparcida por los departamentos de la

Sa‘“R’J‘f"=‘ﬁ"=12 provincia. Los de menor actividad
San Martin 12

] agropecuaria son los departamentos

Maipt 111 .
Lujdn de Cuyo | ” netamente urbanos (Capital, Godoy
Lavalle | 17 Cruz, Las Heras y Guaymallén) y
Rivadavia=7 también los mas alejados de los centros
General Alvear | 7 de consumo (La Paz y Malargie).
Tupungato 16

Tunuyan 16
SanCarlos 16
Junin [ 5

El resto son los departamentos mas
agropecuarios, que aportan, cada uno,

Santa Rosa ——5 entre el 5% y el 12% de la produccion
Malargue | 3 agropecuaria, destacandose San Rafael y
Guaymallén [ 2 San Martin.
Las Paz 7: 1

Las Heras 1
Godoy Cruz 10
Capital |0

0 2 4 6 8 10 12 14

como % del total

Fuente: IERAL en base a datos de DEIE y Fac. de Ciencias Econémicas UNC

El principal componente de este sector es la viticultura (uvas) con aproximadamente la
mitad (48%) de la produccidn agropecuaria. Luego siguen en importancia la fruticultura
(18%), la actividad pecuaria (15%), la horticultura (11%) y la olivicultura (4%).
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Agropecuario en Mendoza:

Principales rubros
Afio 2005 - como % PGB Agropecuario

Olivicultura; Viticultura;
Fruticultura; 4% 48%

18%

Otros; 5% pecyario; Horﬁlozas;
15%

IERAL Mendoza - basado en FCE-UNCuyo y DEIE

Delimitado el sector, ahora se determina su importancia dentro de la economia
provincial. En materia de produccion, el sector agropecuario aporta un 9% del total
producido en la provincia. De esta manera, constituye el quinto principal sector de la
economia provincial (entre nueve).

Comparado con el promedio del pais, Mendoza es mas “agropecuariamente” intensiva.
Aquel 9% es mayor al 6% que aporta el sector agropecuario a la economia nacional. Sin
embargo, aquella condicion se revierte cuando se excluye la viticultura.

Otra variable clave es el empleo que genera esta actividad, la cual en el dltimo afio
aportaba un 10% del empleo formal en Mendoza.

Agro: Participac. en PGB

ARG 2005 - Como % PGB Sector Agropecuario

Empleo Formal Mendoza
Afio 2005

. Qo Agro
Agro; 9% 10%
Resto; Resto
91% 90%

IERAL Mendoza , basado en Mecon
IERAL Mendoza - basado en FCE-UNCuyo y DEIE

En cuanto a exportaciones la importancia de este sector es ain mayor, puesto que
contribuye con el 14% de las ventas totales al exterior*:. A estas se le pueden agregar el
39% de las manufacturas de origen agropecuario, consistente en productos elaborados
basados en los insumos provistos por el sector agropecuario.

L | os datos presentados son del afio 2004. Acorde a los datos preliminares del 2005, los productos primaros ascendieron al 17% de
las exportaciones totales de Mendoza, mientras que las manufacturas de origen agropecuario lo hicieron al 46%.
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Estas exportaciones pueden ser agrupadas en dos grandes rubros: las “frutas frescas”
(48% de estas ventas externas) y las “hortalizas frescas” (47%)*.

Agropecuario:
Composicién en Expo
Afio 2004 - como % Expo Primarias

Frutas
frescas
48%

Hort.
Frescas 5%
A47%

IERAL Mendoza - basado en INDEC, DEIE y Promendoza

Dentro de las frutas frescas, los dos principales productos exportados son la pera (48%
de estas exportaciones) y las manzanas (30%). Le siguen lejos las ventas de ciruelas
(10%) y de uvas (4%). Tomando como base el afio 2000, las exportaciones de manzanas
han sido las que han presentado mayor dinamismo, casi triplicandose en montos en el
periodo de cinco afios.

Expo Frutas Frescas Dlnam|c_a d_e expo Frutas frescas
Principales frutas de Mza Principales productos
como % expo frutas frescas - afio 2004 400 1 Base 100: Afio 2000
350 -
Otros
Uvas 8% Manzanas 300 | Manzanas

Ciruelas 4%
10%

30%

250 -

Peras
48%

Ciruelas

IERAL Mendoza, basado en Promendoza e INDEC 1995 1997 1999 2001 2003 2005

IERAL Mendoza, basado en Promendoza e INDEC

La principal zona de destino de frutas frescas de Mendoza es Europa (con el 53% de
estas exportaciones). Le siguen Brasil (19%), paises del continentes asiatico (17%) y
Estados Unidos (6%).

42 | os datos presentados corresponden al 2004. Segun los datos preliminares del 2005, las “frutas frescas” representarian el 51% de
las exportaciones de productos primarios, mientras que las “hortalizas frescas” representarian el 44%.
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Frutas Frescas de Mza:

Principales destino de expos
Afio 2004 - como % expo de este rubro

Euro, 53%

Estados Asia, 17%

Brasil, 1996 Otros, 4% UNdos, 6%

IERAL Mendoza, basado en INDEC y Promendoza

Por otra parte, el ajo constituye el principal producto horticola exportado (81% de las
exportaciones horticolas). Muy lejos le siguen las cebollas (7%) y las aceitunas (5%). A
pesar de la importancia del ajo, no ha presentado un buen dinamismo en los ultimos
afios, especialmente por su competencia con el ajo chino.

Expo Hortalizas sin elab. Dinamica expo hortalizas frescas
Principales hort. de Mza Principales productos
como % expo del rubro - afio 2004 Base 100: Afio 2000
350 4
Aceitunas Otros
Cebollas 5% 7% 300 |
7%
250 1 Cebolla
200 1
150
. 100 -
Ajo
81% 50 | Ajo
IERAL Mendoza, basados en INDEC, DEIE y Promza 0 ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' '
1995 1997 1999 2001 2003 2005

IERAL Mendoza, basado en Promendoza e INDEC

El principal pais de destino de hortalizas frescas (ajo) de Mendoza es Brasil (con el 55%
de estas exportaciones). Le siguen la zona de Europa (26%) y Estados Unidos (10%).

Hortalizas sin elaborar:

Principales destino de expos
Afo 2004 - como % expo de este rubro

Brasil, 55%

Estados
Unidos,

Euro, 26% 10%

Resto Am.,
8%
IERAL Mendoza, basado en INDEC y Promendoza
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2. Evolucion

Luego de la devaluacion del afio 2002, el sector agropecuario ha venido creciendo,
aungue a un ritmo inferior al promedio de la economia provincial. En el 2005, mientras
que la economia crecio casi un 8%, el sector lo hizo a un 3%. Este es un hecho
[lamativo puesto que este sector produce bienes exportables y sustitutos de importacion,
los cuales se deberian haber visto beneficiados con la mayor capacidad de compra de la
divisa norteamericana.

Produccion en Mendoza
Agropecuario vs Total
Tasa de crecimiento anual

25% -
20% -
15% -
10%
5% -
0% -
_5% -
-10% -+
-15%
-20%
-25% -

I Agro Mza
—&— PGB Mendoza

1995 1997 1999 2001 2003 2005

IERAL Mendoza - basado en FCE-UNCuyo y DEIE

Otra forma de evaluar el desempefio del sector es determinando su aporte a la
recuperacion econdémica de la provincia en los tres ultimos afios. En ese periodo durante
el cual la economia de Mendoza crecio a un fuerte ritmo, el sector agropecuario aporto
solo un 6% del crecimiento provincial, por debajo de la contribucion por parte de la
“Construccion” (un sector relativamente pequefio en la economia provincial).

Economia de Mendoza
Periodo 2002 / 2005: Crecimiento 39%
Aporte de sectores

Comercio y Hoteles

43%
Petréleo
Construccién 8%

Transporte y Comunic. 7%

C Agropecuario F 6% )
Otros servicios 6%
Industria (sin refineria) 6%
Finanzas 2%
Electr, Gas y Agua 1%

IERAL Mendoza - basado en FCE-UNCuyo y DEIE

Dentro del sector, la dindmica del crecimiento de cada uno de los sub-sectores no fue
homogénea. Atendiendo ademas a la participaciébn de cada uno en el sector
agropecuario, se puede afirmar que los principales motores del crecimiento
agropecuario han sido la produccion de uvas y la actividad pecuaria (ganaderia).
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Aporte de rubros ala

recuperacion econémica de Mza
en $ constantes - Periodo 2002 - 2005

Uvas | 4.1%
Pecuario 7: 2.2%
Frutas 7: 1.9%
Otros 0.0%7

1 Aporte del 6% por
Olivos -0.5% [ parte del S.

] Agropecuario en
Hortalizas-1.3%

tres afios
2% 1% 0% 1% 2% 3% 4% 5%

IERAL Mendoza - basado en FCE-UNCuyo, DEIE y Mecon

3. Analisis del Mercado

Conociendo la evolucion de este sector, es valioso detectar los factores que determinan
su comportamiento. De esta manera, se contara con algunas herramientas para conocer
lo que podria ocurrir en un futuro proximo.

Para este analisis se consideran las cantidades y los precios promedios, estos ultimos
deflactados (quitandole el componente inflacionario, para asi considerar sélo los
cambios en precio causados por factores que influyen especificamente en este sector).

Tomando el afio 1999 como referencia, se observan tres grandes movimientos, en los
cuales en los tres se produce aumentos en los volimenes negociados. En el primero
(1999 - 2001) la mayor cantidad es acompafiada de menores precios (sin inflacion),
sefial de una expansion de oferta. En el segundo movimiento (2002 — 2004), la mayor
cantidad es acompafiada de mayores precios (sin inflacion), por lo que se nota la
presencia de una expansion de demanda. Y finalmente, en el 2005, vuelve a haber una
mayor oferta. En resumen, el periodo 1999 — 2005 es una fuerte expansion de oferta y
demanda en el sector agropecuario.

Agropecuario en Mendoza

Anélisis de Oferta y Demanda
indice Base 1 (precios) y 100 (cantidades): 2000

1.2 4
1999 2004
. he \
.
3 2005
2002 *

$

2001

=
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Iy
o

Precio (sin inflacién)
o o
o ©

°
3

o
o

100 120 140 160 180
Cantidad
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o

IERAL Mendoza - basado en DEIE y FCE (UNCuyo)
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La mayor oferta puede explicarse por los mayores rendimientos y superficie cultivada.
La mayor demanda esta asociada a la mejora en los precios relativos del sector,
favorecida con el mayor valor del dolar. Debe tenerse presente que el sector
agropecuario es productor de bienes exportables (frutas y hortalizas) y por tanto se vio
beneficiado con el encarecimiento de la divisa estadounidense.

El segundo factor de expansion de demanda es la mayor necesidad de insumos por
parte de la agroindustria, que es uno de los sectores en donde mas aumentaron las
exportaciones de Mendoza. Debe agregarse el tema de la capacidad de la
agroindustria para incrementar la produccién. Gran parte del aumento de la
produccion agroindustrial en el periodo 2002 — 2005 fue posible debido a la capacidad
productiva ociosa existente en el sector, la cual tiene un limite.

4. Rentabilidad

Teniendo en cuenta los ingresos y costos del sector agropecuario, se observa una mejora
en su indice de rentabilidad operativa, luego de haber caido fuertemente en el afio 2001.
De un indice igual a 100 en el afio 2001, termina 19 puntos porcentuales por encima en
el 2005.

Agropecuario en Mendoza Agropecuario en Mendoza
Rentabilidad (base 100: Afio 2001) Ingresos y Costos
130 nominales - indice 100: Afio 2000
350 4
119
120 4 300 B Costo Insumos
[ Costos Laborales
110 A 250 A —+—Ingresos
200 -
100 -
150 4
90 +
100 4
80 - 50 -
70 A 0
1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 1999 2001 2003 2005*
IERAL Mendoza - basado en FCEcon. UNCuyo, M. Trabajo y otros IERAL Mendoza - basado en FCEcon. UNCuyo, M. Trabajo y otros

Para comprender la razon de esta notable recuperacion, es conveniente desagregar el
aporte de los ingresos y costos en la determinacion de la rentabilidad. EI aumento en
este indicador se explica principalmente por el aumento de los volumenes producidos y
por la mejora de los precios relativos. En este ultimo caso, los precios de productos
aumentaron mas que los precios vinculados a los costos (tanto laborales como de
insumos)™®.

BEnel periodo 2001 — 2005 el indicador de rentabilidad aumenta en 19 puntos porcentuales. Una parte corresponde al aumento de
precios relativos, que surge de la diferencia entre el aporte de los precios de los productos y el de los salarios y precios de insumos
(28% - 11% - 11% = 6 puntos porcentuales). La otra corresponde al aumento del volumen vendido, deducido el aumento en insumos
y mano de obra.
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Aportes a cambios en rentabilidad -

Agropecuario Mendoza. - 2005 - 2001
Beneficio Ingresos Costos (signo "menos" indica mayor
cantidad o precio)
0% - ,_L\ ,_H
28% - B
200 | 1% I 19%
0% J T T l T T T T
w
-6%
-20% 4 -11% -10%
Beneficio Precios Cantidad Salarios Empleo Precios Cantidad

Insumos Insumos

IERAL Mendoza - basado en Fac. Cs. Econ. UNCuyo, Min. Trabajo y otros

La mejora de rentabilidad en el periodo post devaluacion alent6 a un aumento
significativo en la produccion, a pesar de las contingencias climaticas.

Considerando solamente el afio 2005, se aprecia una leve caida en el indice de
rentabilidad (en 2 puntos porcentuales), debido a que en este periodo los costos han
crecido a un ritmo superior a los precios de los productos, desmejorando los precios
relativos del sector.

Aportes a cambios en rentabilidad -
Agropecuario Mendoza. - 2005 - 2004

Beneficio Ingresos Costos (signo "menos" indica mayor

A A cantidad o precio)
40% -

A
- )

20% +

20% 2%
0% +

20 -1% -2% -1% -2%

-20% -
Beneficio Precios Cantidad Salarios Empleo Precios Cantidad
Insumos Insumos

IERAL Mendoza - basado en Fac. Cs. Econ. UNCuyo, Min. Trabajo y otros

5. Perspectivas para el 2006

En términos generales, para este afio se espera una fuerte caida en el indice de
rentabilidad. Como puntos en contra, debe mencionarse en primer lugar la disminucion
de los precios agricolas (que es mayor al medirlos en moneda constante). Estos menores
precios se explican por la mayor produccion agricola®, de la cual una buena parte no es
posible de ser colocada en el exterior. Otros factores que influyen sobre la reduccién de
los precios son la caida del tipo de cambio real (que hace menos atractivo vender
afuera) y la menor demanda de productos agricolas por las limitaciones en la capacidad
productiva en algunas areas del sector agroindustrial. Dentro del subsector pecuario,

#4 para el 2006 el INV estima un aumento del 9% en la cosecha de uvas. Desde el afio 2000 la superficie viene creciendo al ritmo de
un 1% anual. Por ello, el mayor volumen de uva es explicado en parte por la superficie y el resto por el mayor rendimiento
(principalmente por menor dafio climatico). Por otra parte, el IDR estima un aumento del 27% en toneladas de produccién fruticola.
Un fuerte aumento se da en ciruela para industria (que se duplicaria). Al igual que en uvas, la superficie fruticola ha venido
creciendo pero no a un ritmo que explique tal aumento de produccién de frutas.
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negativamente.
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El otro factor muy relevante es la evolucidn esperada de los costos. Se prevé que sigan
creciendo liderados principalmente por las presiones salariales.
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Precios Frutas al Productor

en pesos, sin inflacion (deflactados con IPC)
Base 100: Temporada 2000 - 2001
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Precios Hortalizas al Productor

en pesos, sin inflacién (deflactados con IPC)
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IERAL Mendoza, basados en DEIE e IDR

Agropecuario en Mendoza
Estimacion Rentabilidad para 2006

130 Distintos escenarios (base 100: Afio 2001)
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|IERAL Mendoza - basado en DEIE, FCE (UNCuyo), M. Trabajo y otros

A pesar de esta caida en rentabilidad, cabe mencionar, como punto a favor (que
implican mejorar ese indicador), el buen escenario internacional externo, que mantiene
pujante la demanda externa por productos agropecuarios mendocinos.
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VOLVER AL INDICE

B. Industria

1. Composicion e Importancia

Este es un sector muy heterogéneo puesto que abarca un sinfin de actividades: desde
vinos y mostos a muebles y productos plasticos. Normalmente se consideran
“industriales” aquellas actividades que generan bienes tangibles y que no sean
productos primarios (como frutas o minerales). No incluye casas u obras publicas, las
cuales estan incorporadas en el sector construccion.

En Mendoza, aproximadamente la mitad de la produccion industrial corresponde a una
sola actividad, que es la refinacion de petroleo, de la cual se obtienen los derivados,

como naftas y gas oil.

Distribucion Geografica Produccion

Industria en Mendoza (en %- Promedio 1996 -
03)

Lujan de Cuyo 1 161
Godoy Cruz [ 10

Suaymele I Tal importancia de esta actividad

petrolera se ve reflejada en la distribucion
geografica de la produccion industrial en
Mendoza. Sélo el departamento de Lujan
de Cuyo capta el 61% de esa produccion,
explicado en gran parte por la Refineria,
instalada en esa jurisdiccion.

Maipu
Capital
San Martin
Las Heras
Tunuyan
Lavalle
Junin

General Alvear

Por tanto, para evitar este gran sesgo
generado por el oro negro en la provincia,
se analiza este sector por separado®.

Santa Rosa
Rivadavia
Malargue

Tupungato
Las Paz

oOOI—‘I—‘}—\b—'r—\l—\l—‘Nw
w

San Carlos

0 20 40 60
como %del total

Entonces, excluyendo la refinacidn de petrdleo, el principal componente de la industria
mendocina es la elaboracion de vinos y mostos (con el 37% de la produccion industrial).
Luego siguen en importancia la metalmecanica (12%) y la agroindustria (10%). EIl resto
estd compuesto por una gran variedad de rubros, entre los cuales se puede mencionar el
faenamiento de ganado, la elaboracion de cemento, la fabricacion de madera y de
muebles, actividades de impresion, materiales quimicos, etc.

4 Ver Punto VI. D.

Bolsa de Comercio de Mendoza & IERAL — Anuario 2005 — Economia de Mendoza 70



Industria (sin refineria) en Mza:

Principales rubros
Afio 2005 - como % Produccion Industrial

Agro-
Vino industria
37% 10%

Otros
41% Metal-
mecanica
12%

IERAL Mendoza - basado en FCE-UNCuyo y DEIE

Delimitado el sector, ahora se determina su importancia dentro de la economia
provincial. En materia de produccidn, la industria (sin refineria) aporta un 8% del total
producido en la provincia. Si se agrega la refineria ese porcentaje se eleva al 16%. De
esta manera, constituye el tercer principal sector de la economia provincial. Sin la
refineria, Mendoza resulta mucho menos intensiva en industria que el promedio de las
provincias de Argentina. Aquel aporte industrial del 8% a la economia mendocina
constituye la mitad de lo que contribuye la industria (sin refineria) a la economia
nacional (16%).

Industria (sin refineria): Participac.

en Economia de Mza Empleo Formal Mendoza:

Afio 2005 - como % produccion Industria (Incluyendo refineria)

Industria Ao 2005

sin refin, Refineria, Industria
8% 8% 20%
Resto, Resto
85% 80%
IERAL Mendoza - basado en FCE-UNCuyo y DEIE IERAL Mendoza, basado en Mecon y DEIE

Otra variable clave es el empleo que genera la industria, la cual en el Gltimo afo
aportaba un 20% del empleo formal en Mendoza (en este caso, incluyendo la refineria).

En cuanto a exportaciones, la importancia de este sector es aun mayor, puesto que
contribuye con mas de la mitad (59%) de las ventas totales al exterior, pasando a ser el
principal sector exportador. Estas exportaciones son agrupadas en dos grandes rubros:
las denominadas “MOA” (Manufacturas de Origen Agropecuario), que captan el 77%
de las ventas industriales de Mendoza, y las MOI (Manufacturas de Origen Industrial),
que les corresponde el 23% restante.
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Industria (sin refineria):
Composicién en Expo
Afio 2005 - como % Expo Industria Mza

MOA
7%

MOl
23%

|IERAL Mendoza - basado en INDEC, DEIE y Promendoza

Dentro de las MOA (manufacturas de origen agropecuario), los dos principales
productos exportados son los vinos (55% de las exportaciones de MOA) y los mostos
(15%), sefial de la naturaleza vitivinicola de Mendoza. Le siguen las exportaciones de
productos olivicolas (12%) y agroindustriales (basado en los preparados y procesados
de frutas y hortalizas).

Industria (sin refineria):

Composicion en Expo MOA
Afio 2005 - como % Expo MOA Mza

Vinos
55%

Otros Mosto

Aceites y
15%
18% Aceit. ’

12%

Por otra parte, las principales exportaciones de MOI (manufacturas de origen industrial)
son las de méquinas y equipos™® (23% de estas ventas), productos plasticos*’ (25%),
metales comunes®® (22%) y productos quimicos®® (14%).

46 Incluye principalmente: (i) partes destinadas a motores, generadores y grupos electrégenos, (ii) bombas centrifugas, (iii) partes de
turbinas y ruedas hidraulicas incluidos reguladores, y (iv) aparatos elevadores o transportadores de mercancias.
a7 Incluye (i) polipropileno s/carga en formas primarias, (ii) copolimeros de propileno en formas primarias y (iii) tubos rigidos de
otros plasticos.
48 Incluye principalmente ferrosilicio.
* Incluye principalmente &cido tartarico

Los datos presentados corresponden al afio 2004. Acorde a los datos preliminares del 2005, los porcentajes cambian: maquinas y
equipos (30%, productos plasticos (26%), metales comunes (19%) y productos quimicos (11%).
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Industria (sin refineria):

Composicion en Expo MOI
Afo 2004 - como % Expo MOI Mza

Pléasticos
Maquinas 25%
23%

Otros Quimicos Metales
16% 14% comunes
22%

IERAL Mendoza - basado en INDEC, DEIE y Promendoza

2. Evolucion

Luego de la devaluacion del afio 2002, la industria ha venido creciendo, aunque a un
ritmo inferior al promedio de la economia provincial. En el 2005, mientras que la
economia crecid casi un 8%, el sector lo hizo a un 6%. Este es un hecho llamativo
puesto que la industria que produce bienes exportables y sustitutos de importacion, los
cuales se deberian haber visto beneficiados con la mayor capacidad de compra de la
divisa norteamericana.

Produccién en Mendoza

Industria (sin refineria) vs Total
Tasa de crecimiento anual

20% +
? I |ndustria (sin refineria)

15% - —— PGB Mendoza
10% +
5% -
0% -
-5% -

-10% -

-15% -
1995 1997 1999 2001 2003 2005*

IERAL Mendoza - basado en FCE-UNCuyo y DEIE

Otra forma de evaluar el desempefio del sector es determinando su aporte a la
recuperacion econdémica de la provincia en los tres ultimos afios. En ese periodo durante
el cual la economia de Mendoza creci6 a un fuerte ritmo, la industria (sin refineria)
aportod solo un 6% del crecimiento provincial, por debajo de la contribucion por parte de
la *“Construccion” (un sector relativamente pequefio en la economia provincial).
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Economia de Mendoza
Periodo 2002 / 2005: Crecimiento 39%
Aporte de sectores

Comercio y Hoteles

43%
Petréleo 20%
Construccion 8%
Transporte y Comunic. 7%

Agropecuario 6%

Otros servicios

Industria (sin refineria)

Electr, Gas y Agua 1%

— Fimanzas :{2%

IERAL Mendoza - basado en FCE-UNCuyo y DEIE

Dentro del sector, la dindmica del crecimiento de cada uno de los sub-sectores no fue
homogénea. Atendiendo ademas a la participacion de cada uno en la industria, se puede
afirmar que los principales motores del crecimiento industrial han sido la elaboracién de
vinos y la metalmecénica. Como se mencion0 anteriormente, en el rubro “Otros” hay
una gran variedad de actividades (desde faenamiento de ganado hasta la fabricacién de
muebles).

Aporte de rubros ala

recuperacion econémica
en $ constantes - Periodo 2002 - 2005

Otros 2.6%
Vino | 1.6%
0/

por parte de la

b Industria (sin

refineria) en

Agro industr 0.5% tres afios
0% 1% 206 3%

IERAL Mendoza - basado en FCE-UNCuyo, DEIE y Mecon

3. Analisis del Mercado

Para este analisis se consideran las cantidades y los precios promedios, estos ultimos
deflactados (quitandole el componente inflacionario, para asi considerar sélo los
cambios en precio causados por factores que influyen especificamente en este sector).

Tomando el afio 2001 como referencia, se observa tres movimientos en el sector
industrial. EI primero (2002 — 2001) se produce principalmente una fuerte contraccion
en los volimenes negociados. ElI segundo movimiento (2002 -2004) muestra un
aumento en produccién y en precios (sin inflacion), sefial de una expansion en demanda.
Por ultimo, el ultimo movimiento es un incremento en cantidad, con leve caida de
precio, predominado una expansion de oferta. En resumen, en el periodo 2001 — 2005
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presenta mayores cantidades y precios, indicio que ha predominado una expansién de
demanda en el sector.

Industria (sin refineria) en Mendoza
Andlisis de Oferta y Demanda

indice Base 1 (precios) y 100 (cantidades): 2000

157 2004

14 * \4
g
g 13 *
E 121 2005
£
@11 2002
° . 2001
g 10 * *
a «—

0.9

0.8

95 100 105 110 115 120
Cantidad

©
o

IERAL Mendoza - basado en DEIE y FCE (UNCuyo)

La expansion de demanda estd explicada principalmente por varios factores claves. El
primero es la mejora en los precios relativos del sector, es decir, los precios de los
productos del sector industrial aumentaron mas que los precios de sus insumos y los
salarios en conjunto. Esta mejora se debid principalmente al mayor valor del dolar.
Debe tenerse presente que el sector industrial es productor de bienes exportables (vino,
productos agroindustriales) y bienes sustitutos de importacion (varios vinculados a la
metalmecénica, que también exporta), y por tanto se vio beneficiado con el
encarecimiento de la divisa estadounidense.

Un segundo factor es el incremento en los ingresos de la poblacion, que promueve la
compra de bienes producidos por este sector. Este aumento es compatible con la
recuperacion global de la economia nacional, luego de haber padecido recesion y crisis.

Debe agregarse un tercer factor, que es la capacidad de la industria para incrementar
la produccion. Gran parte del aumento de la produccion en el periodo 2002 — 2005 fue
posible debido a la capacidad productiva ociosa existente en el sector, la cual tiene un
limite. Por lo tanto, para evitar cuellos de botella, son relevantes las inversiones y la
incorporacion de tecnologias que permitan ampliar dicha capacidad.

4. Rentabilidad

Teniendo en cuenta los ingresos y costos del sector industrial, se observa una mejora en
su indice de rentabilidad operativa, luego de haber caido fuertemente en el afio 2001. De
un valor 100 en el 2001, el indice aumenta en 11 puntos porcentuales cuatro afios
después.
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Industria (sin refineria) en Mendoza Industria (sin refineria) en Mendoza
Rentabilidad (base 100: Afio 2001) Ingresos y Costos
120 - nominales - indice 100: Afio 2000
11 300 +
110 4 250 4 [ Costo Insumos
[—ICostos Laborales
100 - —4—|ngresos
200 A
901 150 4
80 1 100 1
70 - 50 4
60 A 04
1996 1998 2000 2002 2004 1999 2001 2003 2005
IERAL Mendoza - basado en DEIE, FCE UNCuyo, M. Trabajo y otros IERAL Mendoza - basado en DEIE, FCE UNCuyo, M. Trabajo y otros

Para comprender la razén de esta recuperacion, es conveniente desagregar el aporte de
los ingresos y costos en la determinacion de la rentabilidad. ElI aumento en este
indicador se explica principalmente por la mejora de los precios relativos. Los precios
de productos aumentaron mas que los precios vinculados a los costos (tanto laborales
como de insumaos).

Aportes a cambios en rentabilidad -
Industria (sin refineria) Mza. - 2005 - 2001

Beneficio Ingresos Costos (signo "menos" indica mayor
A A cantidad o precio)
60% ~ A
38% - N

40% -

20% 4 11%

2%
0%
-3% -4%
-20% - -11% -11%
-40% -
Beneficio Precios Cantidad Salarios Empleo Precios Cantidad
Insumos Insumos

IERAL Mendoza - basado en DEIE, FCE UNCuyo, M. Trabajo y otros

Llamativamente, la mejora de rentabilidad en el periodo post devaluacion no esta acorde
a un leve aumento en la produccion industrial. Una razén es el leve aumento en la
produccion vitivinicola, que presenta sus oscilaciones, principalmente por contingencias
climaticas™.

Considerando solamente el afio 2005, se aprecia una caida en el indice de rentabilidad
(5 puntos porcentuales), debido a que en este periodo los costos han crecido a un ritmo
superior a los precios de los productos, desmejorando los precios relativos de la
industria.

S Enel periodo 2001 — 2005 el indicador de rentabilidad aumenta en 11 puntos porcentuales. Una parte corresponde al aumento de
precios relativos, que surge de la diferencia entre el aporte de los precios de los productos y el de los salarios y precios de insumos
(38% - 11% - 11% = 16 puntos porcentuales). La otra corresponde a un menor productividad (insumos y empleo aumentan en
mayor proporcién que el producto). Por ejemplo, por contingencias climaticas.
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Aportes a cambios en rentabilidad -
Industria (sin refineria) Mza. - 2005 - 2004

Beneficio Ingresos Costos (signo "menos" indica mayor
A A cantidad o precio)
20% - A
- B
0% 204 1%
0% —‘-—y—y———y—\:’—y—‘:'—y———y—_ﬁ
-1% -2%
-5% -6%
-20% -
-40% -
Beneficio Precios Cantidad Salarios Empleo Precios Cantidad

Insumos Insumos

IERAL Mendoza - basado en DEIE, FCE UNCuyo, M. Trabajo y otros

5. Perspectivas para el 2006

En términos generales, para este afio se espera que se mantenga la tendencia observada
a partir del 2005, con un leve descenso en el indice de rentabilidad. Entre los puntos a
favor (que implican mejora en la rentabilidad) cabe mencionar el buen escenario
internacional externo, que mantiene pujante la demanda externa por productos
industriales mendocinos (vinos, agroindustria, metalmecanica). En cuanto a las
condiciones internas, se ha anunciado un incremento en la produccion de uvas y frutas,
gue constituyen insumos de la agroindustria.

Industria manufacturera en Mendoza
Estimacién Rentabilidad para 2006

120 - Distintos escenarios (base 100: Afio 2001)
- - # - - Optimista 111

1107 e Moderado
100 4 Pesimista

90 1

80 -

70 A

60 -

50 T T T T T T T T T T |

1996 1998 2000 2002 2004 2006

IERAL Mendoza - basado en DEIE, FCE (UNCuyo), M. Trabajo y otros

Como puntos en contra, debe mencionarse varios. En primer lugar, continuaria el
impulso de los costos hacia arriba, y claramente se lo nota con las presiones salariales.
Otro punto negativo es la caida del tipo de cambio real, que hace menos atractivo
vender afuera, desalentando la produccién de bienes exportables y de sustitutos de
importacion. Un tercer punto en contra son las limitaciones en la capacidad productiva
en algunas areas del sector, las que se resolverian con mayores inversiones. Por ultimo,
y Nno menos importante, esta la incertidumbre sobre la provision y la calidad de energia
(eléctrica y gas), que generarian dudas sobre la realizacion de aquellas mayores
inversiones.
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C. Apartado: Vitivinicola

Es un apartado, puesto que dos etapas de la actividad vitinicola ya han sido tratadas en
los dos sectores anteriores. Sin embargo, debido a su importancia, es conveniente
presentarlo en forma separada.

1. Composicion e Importancia

“Mendoza, tierra del buen sol y del buen vino”. Refran que resalta a la vitivinicultura
como una de las principales actividades que se desarrollan en nuestra provincia. En este
punto se analizan las primeras dos etapas de la vitivinicultura: la cosecha de uvas
(actividad que se califica como “agropecuaria”) y la elaboracion de vinos y mostos
(considerada como “industrial”)*,

Distribucion Geografica de Cosecha
de Uvas
como % produccién uva - 2004 Acorde a la distribuciéon geogréfica de la

SAN MARTIN 27%  cosecha de uvas, la actividad viticola se
RIVADAVIA 14% agrupa en la zona Este, con la mitad de la
JUNIN 10%

] produccion de uvas de Mendoza.
LAVALLE [——110%

MAIPU ] 10%

VOLVER AL INDICE

SANTA ROSA
LUJAN

SAN RAFAEL
TUPUNGATO
SAN CARLOS
GENERAL ALVEAR
TUNUYAN
LAS HERAS
GUAYMALLEN
LA PAZ
GODOY CRUZ

IERAL Mendoza, basado en Bolsa de Comercio de Mza e INV

7%
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5%
4%

1%
1%
0%
0%
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Luego estan Lavalle, Maipu, Santa Rosa y
Lujan. Un caso extrafio es el de San Rafael,
que es el segundo departamento en
superficie cultivada con vifiedos, pero es la
octava en materia de cosecha.

Tal es la importancia de Mendoza en materia vitivinicola, que elabora dos tercios de
todo el vino nacional. El otro gran elaborador es la provincia de San Juan.

52 . . e .
Las otras etapas estan referidas a la comercializacién de sus productos, tanto interna como externa.
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Elaboracién vinos y mosto
como % total Argentina

Resto del pais
34%

IERAL Mendoza - basado en INV 66%

Movimiento de Uvas en Mza

Saldo entre Cosecha y Elaboracion Otro punto interesante es el movimiento de
en miles de quintales - 2005 uvas dentro de la provincia de Mendoza,
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TUNUYAN = 250 bodega que elabora el vino.
SANTAROsa  Cosecha> < =220
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SAN RAFAEL
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SAN CARLOS

Acorde a los datos de la Bolsa de
Comercio de Mendoza, un 11% de la uva
cosechada en un departamento es destinada
a otro.

RIVADAVIA
GODOY CRUZ
GENERAL ALVEAR
LUJAN DE CUYO
MAIPU

SAN MARTIN
GUAYMALLEN

Cosecha < La tendencia es que “se elabora mas de lo
Elaboracién que se cosecha” en los departamentos del

Gran Mendoza y dos de la Zona Este, mas
_oommmmssss) cercanos a la ruta que se vincula con
-1.00 -800 -600 -400 -200 O 200 400 600 800 BuenOS AireS y Chlle

n
IERAL Mendoza, basado en Bolsa de Comercio de Mendoza

Delimitado el sector, ahora se determina su importancia dentro de la economia
provincial. La vitivinicultura, incluyendo uva y vinos, sélo aporta un 7% de la
produccion total de bienes y servicios en la provincia.

Vitivinicultura:

Participac. en PGB
Afio 2005 - como % PGB

Uva - Vino,
7%

Resto, 93%

IERAL Mendoza - basado en FCE-UNCuyo y DEIE

El boom vitivinicola se ha manifestado en materia de exportaciones. La importancia de
este sector es mayor, puesto que en el afio 2004 contribuyd con el 27% de las ventas
totales al exterior. Los datos preliminares del 2005 sefialan que ese porcentaje se ha
elevado al 32%. En solo tres afios estas ventas al exterior se han incrementado un 91%.
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Vitivinicultura:

Composicién en Expo
millones de délares
350 -
Total
—&—Uvas
= \/inos
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IERAL Mendoza - basado en INV, DEIE, INDEC y Promendoza

Estas exportaciones estan compuestas por vinos (que representan el 77% de esas ventas
externas), mostos (el 22%) y uvas.

Vitivinicultura:
Composicion en Expo
Afio 2004 - como % Expo Vitivinicola

Mostos
22%

77% Uvas
1%

IERAL Mendoza - basado en INV, DEIE, INDEC y Promendoza

En cuanto a los vinos, la primera zona de destino de sus ventas es Europa (con el 40%),
entre los cuales se destaca el Reino Unido. Estados Unidos capta el 21% de estas
exportaciones vinicas, mientras que el resto del continente americano capta el 28%. Lo
interesante es que la dinamica a partir del 2003 ha sido similar en casi todos los destinos
(es decir, han crecido notablemente estas ventas hacia todo el mundo).
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Vinos de Mza:

Principales destino de expos
Afio 2004 - como % expo de este rubro
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IERAL Mendoza, basado en INDEC y Promendoza
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IERAL Mendoza, basado en Indec y Promendoza

El principal pais de destino del mosto de Mendoza es Estados Unidos (con el 70% de
estas exportaciones). Le siguen el resto del continente americano (16%) y paises del
continentes asiatico (10%, entre ellos Japdn). La dindmica es diferente de la de vinos.
Poco dindmica han sido las ventas a Estados Unidos. Han crecido pero no al ritmo de
las ventas al Asia.

Dinamica Expo Mostos

por pais de destino
Base 100: Afio 2000

Mosto de Mza:

Principales destino de expos

Afio 2004 - como % expo de este rubro 400 -
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Resto
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5% Asia 16%
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IERAL Mendoza, basado en Indec y Promendoza

2004
IERAL Mendoza, basado en INDEC y Promendoza

2. Evolucién

Luego de la devaluacion del afio 2002, la vitivinicultura ha venido creciendo, aunque a
un ritmo inferior al promedio de la economia provincial (salvo en el 2004). En el 2005,
mientras que la economia creci6 casi un 8%, el sector tuvo crecimiento nulo. Este es un
hecho Ilamativo puesto que este sector produce bienes exportables, los cuales se
deberian haber visto beneficiados con la mayor capacidad de compra de la divisa
norteamericana. La explicacion estd en que la cosecha de uva presenta las mismas
oscilaciones que cualquier cultivo. A pesar de que crezca gradualmente la superficie
cultivada con vifiedos, hay afios buenos y otros malos, dependiendo del humor
climético.
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Produccién en Mendoza

Vitivinicultura vs Total
Tasa de crecimiento anual
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IERAL Mendoza - basado en FCE-UNCuyo y DEIE

Otra forma de evaluar el desempefio del sector es determinando su aporte a la
recuperacion econdémica de la provincia en los tres ultimos afios. En ese periodo durante
el cual la economia de Mendoza creci6 a un fuerte ritmo, la vitivinicultura aportd un 6%
del crecimiento provincial®.

Economia de Mendoza
Periodo 2002 / 2005: Crecimiento 39%
Aporte de sectores

Comercio y Hoteles

Petréleo

Construccion

Transporte y Comunic.

Otros servicios
@cultura
esto ndustria

Resto Agropec.

Finanzas

Electr, Gas y Agua

IERAL Mendoza - basado en FCE-UNCuyo y DEIE

3. Analisis del Mercado

Para este analisis se consideran las cantidades y los precios promedios, estos ultimos
deflactados (quitdndole el componente inflacionario, para asi considerar s6lo los
cambios en precio causados por factores que influyen especificamente en este sector).
Témese el afio 2001 como referencia y comparese con el 2005. En ese periodo se
observa un aumento del precio “real” (sin inflacion), junto con un aumento en el
consumo total de vinos.

%% En el gréfico, aparecen los rubros “Resto del sector agropecuario” (al haber excluido la cosecha de uvas) y “Resto del sector
industrial” (al haber excluido la elaboracién de vinos, y la refineria de petrdleo).
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No todos los componentes del consumo total aumentaron. En el periodo bajo analisis el
consumo nacional experimentd una caida, que fue mas que compensada con el aumento
en los volumenes exportados.

A diferencia de los otros sectores, en el vitivinicola se separan el consumo y la
produccion, porque los stocks vinicos juegan un papel importante en este mercado. La
produccion de vinos cayé en el 2005, comparado con los datos de hace cuatro afios,
pero aun asi siguieron acumulandose vinos. En pocas palabras, a pesar del aumento de
demanda y de la menor produccién vinica, sigue habiendo sobreproduccion.

La mayor demanda total viene por el lado de las exportaciones, que se vieron
favorecidas con el mayor valor del dolar. Debe agregarse que estas ventas al exterior
pudieron ser logradas gracias a las inversiones que se hicieron en el sector durante la
década anterior®. En cuanto al consumo nacional, su contraccién se explica por el
mayor precio del vino y la fuerte competencia ejercida por las bebidas alternativas
(cervezas).

La produccion vinica estd muy asociada a la cosecha de uvas, y ésta a su vez depende de
la superficie cultivada, de los rendimientos (por hectarea) y de los dafios generados por
accidentes climaticos. A pesar del leve aumento de la superficie cultivada, la produccién
ha caido con respecto al 2001, probablemente por las contingencias climéaticas. Debe
tenerse en cuenta que la superficie viene incrementandose gradualmente, a razon del 1%
anual.

El destino de los stocks acumulados juega un rol importante. Si se incorporan a la
oferta, trae aparejado una mayor cantidad de vinos disponibles, con presion a la baja de
precios. Por ello, a menudo el gobierno provincial interviene con medidas politicas con
el objeto de minimizar los posibles impactos de estos stocks.

* Hubieron varios factores. Los de indole macroeconémicos fueron el dolar barato y la apertura de la economia que alent6 la
adquisicion de maquinarias y equipos importados. Entre los factores de naturaleza macroecondmica se menciona la reduccion de
regulaciones al sector, que permitié que los empresarios dedicaran menos tiempo en cumplir trdmites, y mas tiempo en vender su
produccion.
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4. Rentabilidad

Teniendo en cuenta la evolucion de los ingresos y costos del sector vitivinicola, se
observa que los primeros han experimentado un mayor aumento que los segundos, sefial
de una mejora en el indice de rentabilidad operativa en el sector.

Esta recuperacion en rentabilidad estd explicada principalmente por la mejora de los
precios relativos. Los precios de productos (especialmente aquellos que se pudieron
exportar) aumentaron mas que los precios vinculados a los costos (tanto laborales como
de insumos).

Vinos en M° Interno y externo:

Precio de Ingresos y Costos
Base 100: Precio (Ingreso) Afio 1997
450 -

400
350 - Precios
300 | (Expo)
250
200 -
150 -
100 +

Precios
(Ingresos)

50 ~ Precios (Costos)
0

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
IERAL Mendoza, basado en MIP, IDR e INDEC

La mejora de rentabilidad en el periodo post devaluacion no parece estar acorde a la
menor produccion vitivinicola en el periodo 2001 - 2005. En parte se explica por las
contingencias climaticas padecidas, puesto que si ha habido un crecimiento de
superficie cultivada con vifiedos.

Considerando solamente el afio 2005, la rentabilidad operativa ha experimentado una
caida, debido a que en este periodo los costos han crecido a un ritmo superior a los
precios de los productos.

5. Perspectivas para el 2006

En términos generales, para este afio se espera que siga la tendencia, manteniéndose una
caida en el indice de rentabilidad. Entre los puntos a favor (que implican mejora en la
rentabilidad) cabe mencionar el buen escenario internacional externo, que mantiene
pujante la demanda externa por productos vitivinicolas mendocinos. Ademas, es el
sector que mas inversiones ha atraido en el periodo post devaluacion, lo que se traduce
en vinos de mejor calidad, y con mayor probabilidad de ser colocados en el exterior™.

Como puntos en contra, debe mencionarse en primer lugar la caida de los precios
nacionales de vinos, debido principalmente a la sobreproduccion vitivinicola. Ademas
de una mayor cosecha en volumen, se han ido acumulando stocks vinicos los cuales
presionan hacia la baja de sus precios.

% Ver trabajo del CEM (2005) sobre Inversiones en Mendoza.
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Un segundo punto negativo es la disminucion gradual del poder adquisitivo del dolar
(tipo de cambio real), que disminuye el atractivo de vender afuera. Un tercer punto es el
impulso de los costos hacia arriba, y claramente se lo nota con las presiones salariales.
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D. Comercio, Hoteles y Restaurantes EODERARINDICE

1. Composicion e Importancia

El sector comercio es uno de los mas relevantes en la provincia, atendiendo que ademas
es el mas vinculado al turismo, una de las actividades que mas fuerza ha tomado en los
Gltimos afios en nuestra Provincia. Acorde a los datos de la distribucién geogréfica, el
Gran Mendoza capta el 86% de la actividad comercial en la provincia, siendo razonable
puesto que se trata del area mas urbana.

Distribucion Geogréafica Produccion
de Comercio en Mza (en %- Prom. 1996-03)

Gran Mza;
86,2

Este; 4,5

Centro Oeste;
2,2

Noreste; 0,7

El sector comercio estd dividido en cuatro grandes componentes. El de mayor
envergadura es el minorista (con el 52% de la “produccién”® del sector). Luego siguen
en importancia el comercio mayorista (26%), restaurantes y hoteles (8%) y la venta de
automotores (8%). De estos cuatro rubros, el rubro hotelero es el mas vinculado con el
turismo, mientras que en menor medida esta el comercio minorista.

Comercio: Principales rubros
Afio 2005 - como % PGB Comercial
Auto-

motores,
8%

Mayorista
26%

Minorista
Rest. y 5204
Hoteles

8%
IERAL Mendoza - basado en FCE-UNCuyo y DEIE
Delimitado el sector, ahora se determina su importancia en Mendoza. El comercio

aporta un 23% de la produccién® total, constituyéndose el principal sector de la
economia provincial.

56~ . “ - . . .
¢Qué es la “produccion” comercial? Es el valor agregado del sector, que en el caso de un producto, es la diferencia entre su

precio final de venta y el del costo del bien vendido.

*" Idem pie de pagina anterior.
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Comparado con el pais, Mendoza es més intensiva en comercio. En términos numéricos,
aquel aporte comercial del 23% a la economia mendocina es superior a la contribucién
de la misma actividad a la economia nacional (15%).

Otra variable clave es el empleo que genera el Comercio, el cual en el ultimo afio
aportaba un 17% del empleo formal en Mendoza, constituyéndose en el tercer sector
mas demandante de mano de obra (luego de industria y servicios).

Comercio: Empleo Formal Mendoza: Comercio

.. ., . Ao 2005
Part|C|paC|on en Economia Mza
Afio 2005 - como % PGB

Comercio; 17%
23%

83%

Resto;
7%
IERAL Mendoza - basado en FCE-UNCuyo y DEIE IERAL Mendoza , basado en Mecon

2. Evolucién

Luego de la devaluacion del afio 2002, el comercio ha venido creciendo, a un ritmo muy
superior al promedio de la economia provincial. En el 2005, mientras que la economia
crecid casi un 8%, el sector lo hizo a un 14%. En afios anteriores la brecha era mayor,
puesto que la economia crecia entre un 12% y 14%, y el comercio lo hacia al doble de
ese ritmo.

Produccion en Mendoza

Comercio vs Total
Tasa de crecimiento anual

40% +
I Comercio
30% - ——PGB Mendoza

20% -
10% -
0% -

-10% -

-20% -

-30% -

1995 1997 1999 2001 2003 2005*

IERAL Mendoza - basado en FCE-UNCuyo y DEIE

Otra forma de evaluar el desempefio del sector es determinando su aporte a la
recuperacion economica de la provincia en los tres ultimos afios. En ese periodo durante
el cual la economia de Mendoza crecio a un fuerte ritmo, el comercio aportd un 43% del
crecimiento provincial, casi la mitad, constituyéndose en el sector de mayor aporte.
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Economia de Mendoza
Periodo 2002 / 2005: Crecimiento 39%
Aporte de sectores

< Comercioy Hoteles [

20%

Petréleo

Construccion
Transporte y Comunic.
Agropecuario

Otros servicios
Industria (sin refineria)
Finanzas

Electr, Gas y Agua

IERAL Mendoza - basado en FCE-UNCuyo y DEIE

Dentro del sector, la dindmica del crecimiento de cada uno de los sub-sectores no fue
homogénea. Atendiendo ademas a la participacion de cada uno en el comercio, se puede
afirmar que los principales motores del crecimiento sectorial han sido el comercio
minorista, seguido del mayorista.

Aporte de rubros ala

recuperacién econémica
en $ constantes - Periodo 2002 - 2005

Minorista 21%
Mayorista 10%
Automotores 10%
? Aporte del
i 43% por el
Comercio en
Rest. y Hoteles l:l 3% tres afios
T T T T 1
0% 5% 10% 15% 20% 25%

IERAL Mendoza - basado en DEIE y FCE-UNCuyo

Turismo en Mendoza

Una de las razones del llamativo incremento del Comercio ha sido la expansion en la
actividad turistica de Mendoza a partir de la devaluacién de la moneda nacional. Acorde
a los datos oficiales, habrian ingresado mas de 1,6 millones de turistas a la provincia en
el afio 2005. Es decir que en cinco afios el nimero de visitantes se ha incrementado en
un 50%.
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Turismo en el Comercio Mza
Dinamica
Base 100: Aiio 2000

160 - .
C—INUmero Turistas

140 - =—&— Produccién Mendoza u

120 | =& Produccion del Comercio Mza

N\

100

80 -

60 -

40

1993 1995 1997 1999 2001 2003 2005*

IERAL Mendoza - basado en DEIE, FCE-UNCuyo y Subs. Turismo

A la hora de estimar en valores la importancia del turismo, surgen algunos problemas de
contabilizacién, puesto que varias actividades realizadas por turistas también las llevan
a cabo la poblacién mendocina. El caso tipico es el comercio®. Aun asi, se presentara
una estimacion preliminar. Para ello, se debe tener en cuenta tres factores: el nimero de
turistas ingresados, los dias que se quedan en la provincia (estadia) y el gasto diario
promedio por turista.

Estadia promedio en Hoteles y

Para-Hoteles del Gran Mendoza
en dias por turista

2005

2004

0 T T T T T T T T T T T
Ene Mar May Jul Sep Nov

IERAL Mendoza, basado en INDEC

Los turistas pueden elegir quedarse en hoteles, en casas de familia o en otros lugares.
Acorde a encuestas, un poco mas de la mitad de los turistas opta por quedarse en
hoteles. Segun datos del INDEC la estadia promedio del turista que reside en hotel
ronda los 3y 4 dias. Debe destacarse que aumento esta estadia promedio en el afio 2005,
comparado con el afio anterior.

En cuanto al gasto, depende de la época del afio en que decidan venir los turistas. El
gasto es mas alto a fin de afio, aprovechando las compras navidefias, y especialmente el
turista que viene de Chile. En el 2005 se gast6 diariamente en promedio unos $ 240 por
turista (a moneda de este afio). Sin inflacién, normalmente el gasto promedio ronda los

58 - . . . . . s - -
¢Quién comproé una campera de cuero? ;Un mendocino o un turista? Posiblemente el comerciante registré esa informacion, pero
no es divulgada.

Bolsa de Comercio de Mendoza & IERAL — Anuario 2005 — Economia de Mendoza 89



[ERAL

$ 150 diarios por turista, de los cuales aproximadamente un tercio se destina al
alojamiento.

Como un comentario adicional, luego de la devaluacion, el dolar ha venido perdiendo
valor debido a la inflacion argentina. Sin embargo, no ocurre lo mismo con el peso
chileno, cuyo poder de compra se ha incrementando®. Por ello, Mendoza contindia
siendo un lugar de compra interesante para los habitantes del vecino pais.

Gasto Turista por dia en Mza
(en $ de Febrero 2006)

800 12005 =—4—2003 —=—2004 —#&—2006

250 -

200 -

L

150 ~ —

100 -

50 4

Febrero  Vendimia Pascua Invierno Fiesta  Fin de Afio
Chile

IERAL Mendoza, basado en DEIE

Haciendo numeros gruesos, se presentan dos estimaciones sobre el gasto total de los
turistas en Mendoza. La estimacién oficial (y optimista) considera que ese gasto
asciende a unos $ 1.000 millones anuales®® (unos 330 millones de délares), lo que
representa una tercera parte de las exportaciones totales de la provincia®’. En una
version demasiado moderada, el gasto total de los turistas en Mendoza es algo mas de $
320 millones® (un décima parte de las exportaciones mendocinas). En ambos casos, se
tratan de cifras nada despreciables.

3. Analisis del Mercado

Para este analisis se consideran las cantidades y los precios promedios, estos Gltimos
deflactados (quitdndole el componente inflacionario, para asi considerar s6lo los
cambios en precio causados por factores que influyen especificamente en este sector).

Tomando el afio 2000 como referencia y comparandolo con el 2005, se observa en el
sector comercio dos grandes movimientos. En el primero (2000 — 2002) se produce una
fuerte contraccién en los volimenes vendidos, mientras que posteriormente el segundo
movimiento (2002 — 2005) es de expansion y mayor al anterior. En resumen, esto es
sefial de una expansion de oferta y demanda en este sector.

¥ Enel periodo 2003 — 2005 el poder de compra del peso chileno en Argentina ha aumentado un 13%. Es decir, con una misma
suma en pesos chilenos se puede comprar un 13% mas de bienes argentinos que hace dos afios atras.

80 En el 2005 han visitado la provincia unos 1,68 millones de turistas, los cuales se quedan en promedio unos 4 dias cada uno, y
gastan $ 152 diarios cada uno. Multiplicando esas cifras, se obtiene un gasto total de unos $ 1.000 millones.

%1 otro punto de referencia es que ese gasto representa la cuarta parte de la facturacién anual del comercio minorista y de
restaurantes y hoteles, conjuntamente.

82 En Ia version moderada se toman los datos de las plazas ocupadas por establecimientos hoteleros y para-hoteleros, informacién
brindada por el INDEC. Faltando los datos de los dos Gltimos meses del afio, se estima que en el 2005 se ocuparon 1,18 millones de
plazas (o turistas / dia). Acorde a la encuesta turistica de la DEIE aproximadamente un 55% de los turistas que visitan Mendoza van
a hoteles, por lo que el nimero de turistas/dia ascenderia a 2,14 millones. Multiplicado por el gasto diario por turista, surge la cifra
de $ 325 millones, que es la version moderada del gasto total de los turistas.
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Comercio en Mendoza
Analisis de Oferta y Demanda
indice Base 1 (precios) y 100 (cantidades): 2000

1.4 4
2002

Precio (sin inflacién)
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IERAL Mendoza - basado en DEIE y FCE (UNCuyo)

La expansién conjunta de la demanda y oferta® est4 explicada principalmente por
varios factores claves. El primero es la recuperacion de los ingresos de la poblacion,
luego de haber padecido la crisis. También debe agregarse una recuperacion en los
créditos de consumo, que favorece la mayor demanda interna. Un tercer factor esta
vinculado con el turismo, actividad fomentada con el mayor valor del dolar, y
principalmente, del peso chileno.

4. Rentabilidad

Teniendo en cuenta los ingresos y costos del sector comercial, se observa una mejora en
el indice de rentabilidad operativa, luego de haber caido fuertemente en el afio 2001. De
un indice igual a 100 en el afio 2001, termina 16 puntos porcentuales por encima en el
2005.

Comercio en Mendoza Comercio en Mendoza
Rentabilidad (base 100: Afio 2001) Ingresos y Costos
1207 6 300, nominales - indice 100: Afio 2000
115 I Costo Insumos
2501 [ Costos Laborales

110 2001 == Ingresos
105 150
100 - 100

95 - 501

90 A 0-

1996 1998 2000 2002 2004 1999 2001 2003 2005

IERAL Mendoza - basado en FCEcon. UNCuyo, M. Trabajo y otros IERAL Mendoza - basado en FCEcon. UNCuyo, M. Trabajo y otros

Para comprender la razén de esta notable recuperacion, es conveniente desagregar el
aporte de los ingresos y costos en la determinacion de la rentabilidad. EI aumento en
este indicador se explica principalmente por el aumento de las cantidades vendidas.

63 . . .
En el caso de Comercio, la oferta del sector tiende a ser altamente elstica.
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Aportes a cambios en rentabilidad -

Comercio Mendoza. - 2005 - 2001
Beneficio Ingresos Costos (signo "menos" indica mayor
cantidad o precio)
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IERAL Mendoza - basado en Fac. Cs. Econ. UNCuyo, Min. Trabajo y otros

La mejora de rentabilidad en el periodo post devaluacion se ha trasladado a un aumento
significativo en la produccion®.

Considerando solamente el afio 2005, se aprecia una leve caida en el indice de
rentabilidad (en un punto porcentual), debido a que en este periodo los costos han
crecido a un ritmo superior a los precios de los productos, desmejorando los precios
relativos del comercio.

Aportes a cambios en rentabilidad -
Comercio Mendoza. - 2005 - 2004

Beneficio Ingresos Costos (signo "menos" indica mayor

A A cantidad o precio)
40% -

A
e )

20%
20 7%
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IERAL Mendoza - basado en Fac. Cs. Econ. UNCuyo, Min. Trabajo y otros

5. Perspectivas para el 2006

En términos generales, para este afio se espera que se mantenga la tendencia, con un
leve descenso en el indice de rentabilidad.

Entre los puntos a favor (que implican mejora en la rentabilidad) cabe mencionar la
promocion del turismo y el favorable tipo de cambio real respecto de Chile, que
favorecen la dindmica del sector comercial. La recomposicién de los ingresos reales de
la poblacion, también seguird jugando a favor de la expansion de este sector debido a
que en el 2006, la economia continuara creciendo y al mantenimiento de politicas

% Enel periodo 2001 — 2005 el indicador de rentabilidad aumenta en 16 puntos porcentuales. Una pequefia parte corresponde al
aumento de precios relativos, que surge de la diferencia entre el aporte de los precios de los productos y el de los salarios y precios
de insumos (18% - 10% - 7% = 1 punto porcentual). Esto sefiala que el indice de rentabilidad aumenta principalmente por el
aumento del volumen vendido (deducido el aumento en insumos y mano de obra).
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econdmicas expansivas (fiscal y monetaria). Otro elemento a tener en cuenta es la
expansion del crédito para consumo.

Comercio en Mendoza
Estimacion Rentabilidad para 2006

120 - Distintos escenarios (base 100: Afio 2001)
116 .=
e
115
‘o
110 -
105 -
100 | ---m-- Optimista
Moderado
95 ---@-- Pesimista
90 T T T T T T T T T T )
1996 1998 2000 2002 2004 2006

Como puntos en contra, debe mencionarse el problema del transporte hacia la Provincia,
tanto aéreo (teniendo en cuenta los conflictos gremiales de las lineas aéreas) como
terrestre (los cortes de paso en el tanel del Cristo Redentor).

Otros dos puntos negativos son el impulso de los costos hacia arriba (claramente se lo
nota con las presiones salariales) y la inflacion, la cual se mantendra probablemente por
encima del 12%.
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E. Petréleo VOLVER AL INDICE

1. Composicion e Importancia

Este sector es uno de los mas homogéneos en cuanto a sus productos. Se considera el
petréleo crudo (cuya extraccion es considerada como una actividad minera) y sus
derivados, como naftas, gasoil y otros, que se obtiene de la refinacidén del petréleo
(actividad que usualmente es catalogada como “industrial’).

Distribucién Geografica Produccion

Extracc. Petréleo y Mineria en Mza
(en %- Prom. 1996-03)

Malargue | {7
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ooy Cruz 7 pe,trplera. El resto de la mineria es

Copital 2 minima.
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actividad, y le siguen de lejos Lujan de

Cuyo, San Carlos y Rivadavia.
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1
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como %del total

El principal componente del sector petrolero es la extraccion del crudo (con el 62% de
la produccion sectorial). La refinacion capta el 36%, y el pequefio resto corresponde a
servicios especificos que prestan distintas empresas a este sector.

Petréleo en Mza:

Principales rubros
Afio 2005 - % Total Extraccion y refinacion

Servicios

Conexos Refineria
20 36%

Extraccion
62%

IERAL Mendoza - basado en FCE-UNCuyo y DEIE
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Delimitado el sector, ahora se determina su importancia dentro de la economia
provincial. El sector petrolero aporta un 22% de la produccién total de bienes y
servicios en la provincia. De esta manera, constituye el segundo principal sector de la
economia provincial (luego del comercio). Afios atras, era el primer sector. Comparado
con el pais, Mendoza es mas intensiva en petréleo, puesto que aquel 22% es superior al
3% que aporta este sector a la economia nacional.

Petrdleo: Participac. en Expo
Afio 2004 - como % Expo Mza

Resto;
62%

Combus-
tible, 38%

IERAL Mendoza - basado en INDEC, DEIE y Promendoza

En cuanto a exportaciones la importancia de este sector es ain mayor, puesto que
contribuye el 38% de las ventas totales al exterior®®, pasando a ser el segundo sector
exportador, detrés del industrial. Hace pocos afios también era el primer exportador, con
la mitad de las ventas externas de la provincia.

Entre los principales productos exportados, se destacan las “Naftas y gasolinas” (48%) y
“Aceite crudos” (34%).

Petroleo: Composicién en Expo
Afio 2004 - como % Expo petréleo Mza

Naftas y
gas oil
48%

Aceites

crudos g
349% derivados

IERAL Mendoza - basado en DEIE y Promendoza

Los principales paises de destino estan en el continente americano. En el 2004, Chile
importd 32% de los productos petroleros de Mendoza, Brasil lo hizo en un 21%,
Estados Unidos en un 19% y Paraguay en un 11%.

6 Corresponde a los datos del afio 2004. Acorde a los datos preliminares del 2005, la participacion del petréleo se ha reducido al
24% de las exportaciones totales de Mendoza.
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Petréleo y derivados de Mza:
Principales destino de expos
Afio 2004 - como % expo de este rubro
Brasil
21%

Chile
32%

Otros Estados
11% Paraguay Unidos
17% 19%

IERAL Mendoza, basado en INDEC y Promendoza

Otro punto de importancia de este sector son las regalias y los impuestos que pagan al
gobierno provincial. Las empresas petroleras deben pagar un porcentaje del valor del
petréleo extraido al gobierno de la provincia en concepto de regalias (puesto que el
recurso pertenece a la provincia). Junto con otros conceptos, estas regalias representan
la quinta parte de los ingresos del gobierno provincial en el afio 2005. En el afio 2002,
en plena recesion, en la que habia méas problemas para cobrar impuestos, y con un délar
mas caro, las regalias llegaron a ser casi el 27% de los ingresos del sector publico de
Mendoza.

Ingresos Fiscales de Mendoza

mill. $ Enero 2001
1.000 4

Coparticipacion

~

800 ~

600 Imp. Prov

1]

Regalias y otros

400 -

200 +

O -
1.997 1.999 2.001 2.003 2005 *
IERAL Mendoza, basado en M. Hacienda

2. Evolucion

Luego de la devaluacion del afio 2002, el sector petrolero ha venido creciendo, aunque a
un ritmo levemente inferior al promedio de la economia provincial. En el 2005,
mientras que la economia crecio casi un 8%, el sector lo hizo a un 6%. Este es un hecho
[lamativo puesto que el sector produce bienes exportables, los cuales deberian haberse
visto beneficiados con la mayor capacidad de compra de la divisa norteamericana.
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Produccion en Mendoza

Petroleo vs Total
Tasa de crecimiento anual

25% 1 I Petréleo
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|IERAL Mendoza - basado en FCE-UNCuyo y DEIE

Otra forma de evaluar el desempefio del sector es determinando su aporte a la
recuperacion econdémica de la provincia en los tres ultimos afios. En ese periodo durante
el cual la economia de Mendoza crecio a un fuerte ritmo, este sector aportd un 18% del
crecimiento provincial. A pesar del bajo crecimiento, el aporte es grande, explicado por
la importancia del sector.
Economia de Mendoza
Periodo 2002 / 2005: Crecimiento 39%

Aporte de sectores
Comercio y Hoteles _ 43%

Construccién

Transporte y Comunic.
Agropecuario

Otros servicios
Industria (sin refineria)
Finanzas

Electr, Gas y Agua

IERAL Mendoza - basado en FCE-UNCuyo y DEIE

Hilando fino, se observa que los volumenes extraidos de petréleo y los que se destinan a
refinar vienen cayendo en Mendoza. Este dato iria en contradiccion con el crecimiento
en el sector que muestran las cuentas del Producto Geografico Bruto. En realidad,
aunque la produccion cae, los precios internacionales han aumentado
significativamente, y de esta manera, las cuentas muestran un aumento en el valor de la
produccion®.

Dentro del sector, la dindmica del crecimiento de cada uno de los sub-sectores no fue
homogénea. Atendiendo ademas a la participacion de cada item, se puede afirmar que el
principal motor del crecimiento del sector ha sido la extraccion del crudo.

% Para evitar el tema inflacionario, en el calculo del Producto Geografico Bruto los distintos valores de la
produccion son deflactados. Sin embargo, en el caso del petréleo, mas que por inflacion, sus precios han
aumentado por la subida de los precios internacionales. Por tanto, este aumento de precios de petréleo no
fueron excluidos a la hora de calcular la produccién de Mendoza.
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Aporte de rubros ala
recuperacion econémica de Mza
en $ constantes - Periodo 2002 - 2005

Extraccion 18%

Refineria :I 2%

Aporte del 20%
por parte de la
actividad

O%H petroleraen tres
afios

Serv. Conexos

-5% 0% 5% 10% 15% 20%

IERAL Mendoza - basado en FCE-UNCuyo, DEIE y Mecon

3. Analisis del Mercado

Para este analisis se consideran las cantidades y los precios promedios, estos ultimos
deflactados (quitdndole el componente inflacionario, para asi considerar s6lo los
cambios en precio causados por factores que influyen especificamente en este sector).

Tomando el afio 1999 como referencia y comparandolo con el 2005, se observa en el
sector petrolero un aumento de los precios (sin inflacion) de aproximadamente un 60%,
con una leve disminucion de los volumenes producidos. Esto es sefial de un incremento
de los precios internacionales (mayor demanda externa), acompafiado de contraccion
de oferta.

Petréleo y derivados en Mendoza

Andlisis de Oferta y Demanda
indice Base 1 (precios) y 100 (cantidades): 2000

2005 ¢

o
3

Precio (sin inflacion)
O O r B P P P PP
0 © O B N W A~ O O
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] /' .
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Cantidad

©
o

IERAL Mendoza - basado en DEIE y FCEcon. UNCuyo

El aumento de precios se da por los mayores precios internacionales en dolares
(partiendo de precios de u$s 12 el barril en el afio 1998, hasta quintuplicarse a fines del
2005). La contraccion de la oferta esta explicada por varios factores claves.

Hasta antes de la devaluacion, se redujo la produccion por los bajos precios que
prevalecieron afos anteriores, desalentando nuevas exploraciones. Aun asi, se produjo
un aumento de extraccion en la cuenca sur en el 2002.
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Posteriormente, la devaluacion y el aumento de precios internacionales representaban
una ventaja para el sector, pero fueron neutralizados con los impuestos a la
exportacion del crudo (las denominadas retenciones), que implica que dentro del pais,
las empresas petroleras cobran un precio mucho menor al internacional. La
implementacion de estas retenciones tuvo como objetivo evitar el aumento de los
precios de combustibles dentro del pais. Pero, se desalentaron los proyectos de nuevas
exploraciones (por lo menos, no las hay en una magnitud que permita revertir el
descenso de extraccion).®’

Por ultimo, hay un descenso en los rendimientos de los viejos pozos petroleros, a
medida que transcurre el tiempo. En Mendoza se ha pasado de un rendimiento promedio
de 12 a 8 metros cubicos por pozo en el término de tres afios.

4. Rentabilidad

Teniendo en cuenta los ingresos y costos del sector petrolero, se observa en los Gltimos
tres afios un estancamiento en el indice de rentabilidad operativa. De un indice igual a
100 en el afio 2001, termina s6lo 2 puntos porcentuales por encima en el 2005.

Petréleo en Mendoza Petréleo en Mendoza
Rentabilidad (base 100: Afio 2001) Ingresos y Costos
110 - nominales - indice 100: Afio 2000
105 4 102 200
100 - 250 | I Costo Insumos
05 | [ Costos Laborales
=+=|ngresos
90 1 200 -
851 150
80 4
75 1 100 -
70 4
50 -
65
60 - 0
1996 1998 2000 2002 2004 1999 2001 2003 2005

IERAL Mendoza - basado en DEIE, FCE (UNCuyo), M. Trabajo, MECON e INDEC IERAL Mendoza - basado en DEIE, FCE (UNCuyo), M. Trabajo, MECON e INDEC

Para comprender la razon de este estancamiento, es conveniente desagregar el aporte de
los ingresos y costos en la determinacion de la rentabilidad. El amesetamiento en este
indicador se explica principalmente por la misma evolucion de sus precios relativos
dentro del pais. Los precios de productos aumentaron tanto como los precios vinculados
a los costos (tanto laborales como de insumos).

%7 La actividad petrolera es ejecutada por empresas que operan en varios paises. Si en Argentina cobran poco por el petréleo, optaran
por hacer las inversiones en otros paises.
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Aportes a cambios en rentabilidad - Petréleo

Mendoza. - 2005 - 2001
Beneficio Ingresos Costos (signo "menos" indica mayor
cantidad o precio)
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IERAL Mendoza - basado en DEIE, FCE (UNCuyo), M. Trabajo, MECON e INDEC

Este estancamiento de rentabilidad en el periodo post devaluacion esta acorde al
estancamiento en la produccién petrolera.

Considerando solamente el afio 2005, se aprecia una leve caida en el indice de
rentabilidad (en un punto porcentual), debido a que en este periodo los costos han
crecido a un ritmo superior a los precios de los productos, desmejorando los precios
relativos del sector.

Aportes a cambios en rentabilidad - Petroleo

Mendoza. - 2005 - 2004
Beneficio Ingresos Costos (signo "menos" indica mayor
cantidad o precio)
60% - ! \ / v A
o N
40% -
04 -
20% 206 5%
%1 2%
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oo | ° 0 5%
-40% -
Beneficio Precios Cantidad Salarios Empleo Precios Cantidad

Insumos Insumos

IERAL Mendoza - basado en DEIE, FCE (UNCuyo), M. Trabajo, MECON e INDEC

5. Perspectivas para el 2006

En términos generales, para este afio se espera que se mantenga la tendencia, con un
indice de rentabilidad estancado. Entre los puntos a favor (que implican mejora en la
rentabilidad) cabe mencionar el alto precio internacional del crudo que se mantendra en
el tiempo.
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Petréleo y Mineria en Mendoza
Estimacion Rentabilidad para 2006

110 - Distintos escenarios (base 100: Afio 2001)
102
. -3
100 1 g
90 +
801 - - @ - - Optimista
e==gr==\loderado
701 Pesimista
60 -
50 T T T T T T T T T T .
1996 1998 2000 2002 2004 2006

IERAL Mendoza - basado en DEIE, FCE (UNCuyo), M. Trabajo y otros

Como puntos en contra de la rentabilidad del sector debe mencionarse en primer lugar el
mantenimiento de las retenciones a las exportaciones del crudo, y mas en estos tiempos
de politica antiinflacionaria heterodoxa del gobierno nacional®. Dificilmente las
retenciones sean eliminadas puesto que inmediatamente se traduciria en un fuerte
incremento de los precios nacionales del petrdleo crudo, influyendo sobre el resto de los
otros precios de la economia.

Un segundo punto negativo es que continuaria la caida del poder de compra del dolar (el
tipo de cambio real), recibiendo las petroleras un menor valor por sus productos.
También debe agregarse el impulso de los costos hacia arriba, especialmente via las
presiones salariales).

Aun asi, todavia hay anuncios de inversiones en el sector. La Ultima esté referida a una
expansion en la capacidad de refinacién en Mendoza. En el largo plazo sigue siendo una
actividad econémicamente atractiva, solo que falta definir cdmo se resolvera la
transicion del corto plazo.

Una politica antiinflacionario ortodoxa busca reducir el aumento de precios a través de politicas monetarias y fiscales. En
cambio, una heterodoxa busca lograr el mismo objetivo mediante controles de precios e impuestos a las exportaciones de productos
“socialmente” sensibles.
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F. Construccioéon VOLVER AL INDICE

1. Composicion e Importancia

Este es un sector altamente sensible a los ciclos econdémicos, lo que implica que
presenta fuerte oscilaciones en sus tasas de crecimiento.

Distribuciéon Geografica Produccion

Construccion en Mendoza (en %- Promedio
1996 - 03)

Guaymallén | 117
Godoy Cruz 112

o oy 1 La actividad constructora se agrupa
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Capial es la zona méas urbana de la provincia.

o5 e — Entre los seis departamentos que

San Rafael 7
san MamnE; componen esa zona, captan el 68% de esta
Rivadavi | 4 actividad.

Tunuyan 13
Tupungato 7\:| 2
Lavalle 7:| 2
San Carlos 7:| 2
General Alvear | 2
Junin 1
Malargue 1

Santa Rosa 1
Las Paz [](
f
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como %del total

El principal componente de la construccion mendocina es el ejecutado por el sector
privado (con el 88%). El resto esta a cargo del sector publico.

Construccion: Principales rubros
Afio 2005 - como % PGB Construccion

Privada
88%

Publica
12%

IERAL Mendoza - basado en FCE-UNCuyo y DEIE

Delimitado el sector, ahora se determina su importancia dentro de la economia
provincial. La Construccién aporta un 3% del total producido en la provincia®®. De esta
manera, constituye el antepenultimo sector de la economia provincial (entre nueve).

& ; Como se mide la produccién en la construccion? A través de su valor agregado, que es la diferencia entre los ingresos del sector
(en el caso de viviendas, aquellos estan determinados por el valor de venta) y los costos de los insumos (el costos de construccién,
excluyendo la mano de obra).
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Comparado con el pais, Mendoza es menos intensiva en construccion. Eso se observa
porque el recién mencionado 3% de aporte a la economia provincial es inferior al 6%
con el que contribuye la construccion a la produccion nacional.

Otra variable clave es el empleo que genera la construccion, la cual en el Gltimo afio
aportaba un 5% del empleo formal en Mendoza.

Construccion: Empleo Formal Mza: Construccién

.. .. . Afio 2005
Participacion en Economia de Mza e
Afio 2005 - como % PGB

Cons-
Cons- truccion
truccion, 5%

3%

Resto
Resto; 95%

96%
IERAL Mendoza - basado en FCE-UNCuyo y DEIE IERAL Mendoza , basado en Mecon

2. Evolucion

Luego de la devaluacion del afio 2002, la construccion ha venido creciendo a un ritmo
superior al promedio de la economia provincial. En el 2005, mientras que la economia
crecid casi un 8%, el sector lo hizo a un 19%. Este es un hecho llamativo puesto que
esta recuperacion se dio en un contexto de bajisimo financiamiento bancario.

Produccién en Mendoza

Construccién vs Total
Tasa de crecimiento anual
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IERAL Mendoza - basado en FCE-UNCuyo y DEIE

Es un sector relacionado con las inversiones, y por tanto muy sensible al ciclo
econoémico. En las crisis la actividad experimenta fuerte caidas (en el periodo 2000 —
2002 decaia a una tasa entre 20% y 25% anual), y luego en el auge se recupera a un
ritmo mayor que el resto de la economia (cercano al 40% anual en el periodo 2003 —
2004).
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Otra forma de evaluar el desempefio de la construccion es determinando su aporte a la
recuperacion econdémica de la provincia en los tres ultimos afios. En ese periodo durante
el cual la economia de Mendoza crecié a un fuerte ritmo, la Construccion aport6 un 8%
del crecimiento provincial, por encima de la contribucion por parte de sectores de mayor
magnitud, como Industria y Agropecuario.

Economia de Mendoza
Periodo 2002 / 2005: Crecimiento 39%
Aporte de sectores

Comercio y Hoteles 43%
Petréleo 20%
Qstruccién h 8D

Transporte y Comunic. %

Agropecuario 6%

Otros servicios 6%

Industria (sin refineria) 6%
Finanzas 2%
Electr, Gas y Agua 1%

IERAL Mendoza - basado en FCE-UNCuyo y DEIE

Dentro del sector, la dindmica del crecimiento de cada uno de los sub-sectores no fue
homogénea. Atendiendo ademas a la participacion de cada uno en la construccion, se
puede afirmar que el principal motor del crecimiento de esta area econdémica ha venido
de la mano del sector privado.

Aporte de rubros a la
recuperacion econémica
en $ constantes - Periodo 2002 - 2005

Privada 7%

Aporte del 8%

por parte de la
Publica :|1% Construccién en

tres afios

0% 2% 4% 6% 8%

IERAL Mendoza - basado en FCE-UNCuyo, DEIE y Mecon

3. Analisis del Mercado

Para este analisis se consideran las cantidades y los precios promedios, estos Gltimos
deflactados (quitdndole el componente inflacionario, para asi considerar solo los
cambios en precio causados por factores que influyen especificamente en este sector).

Tomando el afio 1999 como referencia, se observan dos grandes movimientos en el
sector constructor. ElI primero (1999 — 2002) presenta una fortisima caida en las
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cantidades producidas. En el segundo movimiento (2002 — 2005), se revierte con un
notable aumento en cantidades, acompafiado de un fuerte aumento de los precios del
sector (sin inflacion) de aproximadamente un 40%, con un leve aumento de las
cantidades producidas. Esto es sefial de una expansion de demanda.

Construccién en Mendoza

Andlisis de Oferta y Demanda
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IERAL Mendoza - basado en DEIE y FCE (UNCuyo)

La expansion de demanda esta explicada principalmente por varios factores claves. Sin
financiamiento bancario, la actividad se reanimé con los fondos del sector privado, en
un contexto de tasas de interés reales negativas y por el temor generado luego de la
crisis bancaria padecida afios atras (los dos Ultimos factores no promueven el ahorro en
activos financieros). Esta recuperacion se produce luego de una brutal caida, lo que
implicaba la existencia de una alta capacidad ociosa del sector.

4. Rentabilidad

Teniendo en cuenta los ingresos y costos del sector, se observa una mejora en el indice
de rentabilidad operativa en el sector constructor, luego de haber caido fuertemente en
el afio 2000. De un indice igual a 100 en el afio 2001, termina 37 puntos porcentuales
por encima en el 2005.

Construccién en Mendoza

Ingresos y Costos

Construccion en Mendoza nominales - indice 100: Afio 2000

Rentabilidad (base 100: Afio 2001) 400 -
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IERAL Mendoza - basado en FCEcon. UNCuyo, M. Trabajo y otros IERAL Mendoza - basado en FCEcon. UNCuyo, M. Trabajo y otros

Para comprender la razon de esta notable recuperacion, es conveniente desagregar el
aporte de los ingresos y costos en la determinacion de la rentabilidad. EI aumento en
este indicador se explica principalmente por la mejora de los precios relativos. Los
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precios de la construccion aumentaron mas que los precios vinculados a los costos
(tanto laborales como de insumos).

Aportes a cambios en rentabilidad -

Construccion Mendoza. - 2005 - 2001
Beneficio Ingresos Costos (signo "menos" indica mayor
cantidad o precio)
60% A
(g N
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-40%
Beneficio Precios Cantidad Salarios Empleo Precios Cantidad
Insumos Insumos

IERAL Mendoza - basado en Fac. Cs. Econ. UNCuyo, Min. Trabajo y otros

La mejora de rentabilidad en el periodo post devaluacién esta acorde al aumento
significativo en la produccion.

Considerando solamente el afio 2005, se aprecia una leve caida en el indice de
rentabilidad (3 puntos porcentuales), debido a que en este periodo los costos han crecido
a un ritmo superior a los precios de los productos, desmejorando los precios relativos de
la construccion.

Aportes a cambios en rentabilidad -

Construccién Mendoza. - 2005 - 2004
Beneficio Ingresos Costos (signo "menos" indica mayor
cantidad o precio)
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IERAL Mendoza - basado en Fac. Cs. Econ. UNCuyo, Min. Trabajo y otros

5. Perspectivas para el 2006

En términos generales, para este afio se espera que se mantenga estable el indice de
rentabilidad del sector construccion.

Entre los puntos a favor (que implican mejora en la rentabilidad) cabe mencionar que se
mantiene el boom de demanda constructora (aunque a un ritmo menor). Existe un mayor
déficit habitacional y de oficinas, debido a una poblacién con ingresos crecientes.
También hay un repunte de la obra publica, una recuperacion de los créditos
hipotecarios y la presencia de tasas pasivas negativas (en términos reales), que
desfavorecen el ahorro financiero.
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de Fundacién Mediterrinea

Construccion en Mendoza
Estimacién Rentabilidad para 2006
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IERAL Mendoza - basado en DEIE, FCE (UNCuyo), M. Trabajo y otros

Como puntos en contra, cabe rescatar las presiones salariales, la recomposiciéon de
precios de terrenos, y la amenaza de controlar los precios de alquileres, como una
accion adicional a la politica anti-inflacionaria del gobierno nacional y que desalienta la
construccion en viviendas para alquilar.
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G. Electricidad, Gas y Agua VOLVER AL INDICE

1. Composicion e Importancia

Este sector capta varios de los servicios que se prestan a través de redes domiciliarias.
En la Ultima etapa de cada servicio, denominada “distribucion”, existe un monopolio
natural. Como estan privatizados estos servicios, existen organismos que regulan su
actividad.

Distribucion Geografica Produccién
de EGA en Mza (en %- Prom. 1996-03)

Gran Mza
61%

Este
8%

Centro Oeste \ Noreste
3% 3%

La distribucion geografica de la actividad del EGA en Mendoza se concentra
naturalmente en las zonas mas urbanas (Gran Mendoza y San Rafael). Llamativamente,
Lujan y San Rafael captan la mitad de esta actividad.

El principal componente de este sector es la distribucion de la energia eléctrica (con el
69% de la produccion sectorial). Luego siguen en importancia el servicio de agua
potable y cloacas (19%) y el gas (12%).

Electricidad, Gas y Agua (EGA):

Principales rubros
Afio 2005 - como % produccién sectorial

Electri-
cidad
69%

Aguay 12%
Cloacas
19%

IERAL Mendoza - basado en DEIE y FCE-UNCuyo
Delimitado el sector, ahora se determina su importancia dentro de la economia

provincial. En materia de produccion, el sector EGA (Electricidad, Gas y Agua) aporta
solo un 2% del total producido en la provincia. De esta manera, constituye el Gltimo
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sector de la economia provincial. Sorprendente debido a la magnitud de las empresas
que prestan estos servicios privatizados. La explicacion esta es que en cada uno de estos
servicios hay una o dos empresas grandes’®, mientras que en otros sectores con mayor
participacion en la produccién contienen un nimero alto de empresas, de modo que
habran muchas de menor magnitud que las del EGA.

Electricidad, Gas y Agua (EGA):

Participacién en Economia Mza
Afio 2005 - como % produccién

EGA, 2%

Resto,
98%

IERAL Mendoza - basado en FCE-UNCuyo y DEIE

Comparado con el pais, Mendoza es menos intensiva en estos servicios publicos
privatizados. El recién mencionado 2% de aporte a la economia provincial resulta algo
menor que la contribucion del 3% del sector a la economia nacional.

2. Evolucion

Luego de la devaluacion del afio 2002, este sector ha venido creciendo, aunque a un
ritmo inferior al promedio de la economia provincial. En el 2005, mientras que la
economia crecio casi un 8%, el sector lo hizo a un 5%.

Produccién en Mendoza

EGA vs Total
Tasa de crecimiento anual
20% -
N EGA

15% - —&—PGB Mendoza
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IERAL Mendoza - basado en FCE-UNCuyo y DEIE

Otra forma de evaluar el desempefio del sector es determinando su aporte a la
recuperacion economica de la provincia en los tres ultimos afios. En ese periodo durante
el cual la economia de Mendoza creci6 a un fuerte ritmo, el sector EGA aportd sélo un

70 En Ia distribucién de agua potable, se destaca Obras Sanitarias de Mendoza SA; en la distribucién de energia eléctrica se destaca
EDEMSA y EDESTESA, y en la distribucion de gas, Ecogas.
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1% del crecimiento provincial, explicado por su bajo crecimiento y por su baja
participacion en la produccion provincial.

Economia de Mendoza
Periodo 2002 / 2005: Crecimiento 39%

Aporte de sectores
Comercio y Hoteles

43%
Petréleo

Construccién
Transporte y Comunic.
Agropecuario

Otros servicios
Industria (sin refineria)
Finanzas 7| 2%

Electr, Gas y Agua 1% >

IERAL Mendoza - basado en FCE-UNCuyo y DEIE

Dentro del sector, la dindmica del crecimiento de cada uno de los sub-sectores no fue
homogénea. Atendiendo ademaés a la participacion de cada uno en el sector de estos
servicios privatizados, se puede afirmar que el principal motor del crecimiento sectorial
ha sido la distribucién de la energia eléctrica. Igualmente cabe reiterar el muy bajo de
todo el sector a la recuperacion econdémica de Mendoza.

Aporte de rubros a la
recuperacioén econémica de Mza
en $ constantes - Periodo 2002 - 2005

Electri-cidad 0.7%

Aguay 0.1%
Cloacas
Aporte de menos

4 del 1% por parte
del sector EGA en

Gas HO 1% tres afios

0% 1% 2% 3% 4% 5%

IERAL Mendoza - basado en DEIE y FCE-UNCuyo

Debe agregarse que se presentan cuellos de botella en este sector, que pueden terminar
en mas y mayores cortes en los servicio de gas y electricidad. Para entender la magnitud
del problema, tome el caso del gas. La provisiéon del gas consumido en Mendoza es
externa, desde otra provincia, y un cuello de botella esta en su transporte, el como hacer
para que llegue a destino. Hay una capacidad maxima de transporte que cada vez va
resultando mas inadecuado acorde a las necesidades de gas de la provincia.
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Mzay S Juan: Consumo Gas
millones m3 de 9300 Kcal. diarios

Capacidad de transporte: 6 M

. \

Nov-00 Nov-01 Nov-02 Nov-03 Nov-04 Nov-05
IERAL Mendoza, en base a ENARGAS

El gréfico sobre la evolucion del consumo de gas en Mendoza y San Juan muestra
claramente la situacion. Viene aumentando el piso de este consumo, sefial de la mayor
demanda de gas, pero el techo se mantiene inc6lume, reflejo del limite de la capacidad
de transporte. Por ahora, la politica es evitar los cortes a clientes residenciales, a costa
de otros usuarios que son los industriales. Entre los principales usuarios potencialmente
afectados estan la destileria, las cementeras, las agroindustriales (alimenticias) y las de
cristaleria.

Consumo Gas 2005

Principales industrias en Mendoza

Destileria
55%

Cementera
Resto 13%

14%

Pgtr_o- Alimenticia\ cristaleria
quimica 8% 9
3% e

IERAL Mendoza, basado en ENARGAS

En materia eléctrica, el problema por ahora es menos grave, aunque no se debe
descuidar. Actualmente hay inconvenientes en el transporte energético en ciertas zonas
de la provincia, y a nivel nacional hay restriccion en la generacion, debido a los altos
costos de combustibles (para generar energia) o a su escasez (gas)’.

3. Analisis del Mercado

Tomando el afio 2001 como referencia y comparandolo con el 2005, se observa dos
grandes movimientos en el sector de servicios publicos privatizados. El primero (2001 —
2002) presenta un descenso de sus precios (sin inflacion) de aproximadamente un 25%,
explicado por el abaratamiento de las tarifas de estos servicios, al ser pesificados en un

™ Recuérdese que en energia hay tres etapas bien definidas: (i) la generacion, (ii) el transporte (llevarla desde el centro de
generacion a las ciudades) y (iii) la distribucion (dentro de cada ciudad).
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periodo de precios crecientes. El segundo movimiento (2002 — 2005) muestra
principalmente un aumento de los volimenes producidos, siendo sefial de una
expansion de demanda y oferta.

Electricidad, Gas y Agua en Mza

Analisis de Oferta y Demanda
indice Base 1 (precios) y 100 (cantidades): 2000
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IERAL Mendoza - basado en DEIE y FCEcon. UNCuyo

Como se mencion0 anteriormente, los tres servicios incluidos en el EGA son
monopolicos en su etapa final (la de distribucion), y como han sido privatizados, son
regulados por distintos entes gubernamentales. Cuando se produjo la devaluacion, para
evitar su impacto en precios, se decidio la pesificacion de las tarifas de estos servicios
pUblicos privatizados'®. De este modo, quitando el componente inflacionario, las tarifas
pasaron a ser mas baratas.

La posterior expansion de demanda esté explicada principalmente por el incremento en
los ingresos de la poblacion, compatible con la recuperacion global de la economia
nacional. Mayores ingresos y servicios mas baratos terminan en una mayor cantidad
demandada.

La expansion de oferta estd asociada al bajo costo de proveer “unidades adicionales” de
estos servicio. Por ejemplo, en el caso de la energia eléctrica, distribuir un “kilowatt /
hora” extra tiene un costo adicional relativamente bajo. Se puede suministrar mas
energia eléctrica sin fuerte aumento de costos. Pero estos aumentos tienen un limite, que
son las restricciones que presentan la infraestructura, que constituyen los cuellos de
botella. Como se menciond, anteriormente ya existen algunos cuellos de botella en el
transporte de gas.

4. Rentabilidad

Teniendo en cuenta los ingresos y costos del sector, se observa un notable
empeoramiento en el indice de rentabilidad operativa en el sector EGA, a partir del
2002. De un indice igual a 100 en el afio 2001, termina 44 puntos porcentuales por
debajo en el 2005.

"2 Estas tarifas estaban dolarizadas previamente.
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Electricidad, Gas y Agua en Mza

120 Rentabilidad (base 100: Afio 2001)
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IERAL Mendoza - basado en DEIE, FCE (UNCuyo), M. Trabajo, Mecon y MIP 97

Para comprender la razon de esta notable caida, es conveniente desagregar el aporte de
los ingresos y costos en la determinacion de la rentabilidad. EI descenso en este
indicador se explica principalmente por el cambio desfavorable en sus precios relativos.
Sus precios (tarifas) han aumentado poco con respecto a los precios vinculados a sus
costos (tanto laborales como de insumos).

Aportes a cambios en rentabilidad -

EGA Mendoza. - 2005 - 2001
Beneficio Ingresos Costos (signo "menos"” indica mayor cantidad
0 precio)
60% - ! \ ! v A
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40%
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0% I . .

-20%
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-34%

Precios
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-11%
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IERAL Mendoza - basado en DEIE, FCE (UNCuyo), M. Trabajo, Mecon y MIP 97

Llamativamente, la menor rentabilidad en el periodo post devaluacién no esta acorde
con el aumento de los volumenes producidos en el sector. Esto es posible, por ejemplo
en energia, debido al bajo costo adicional de distribuir un “kilowatt / hora” extra (tema
mencionado anteriormente). Esto estd sujeto a las restricciones de la infraestructura de
estos servicios publicos.

Considerando solamente el afio 2005, se aprecia una caida en el indice de rentabilidad
(cuatro puntos porcentuales), debido a que en este periodo los costos han crecido a un
ritmo superior a los precios de los productos, desmejorando los precios relativos de la
industria.
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Aportes a cambios en rentabilidad -
EGA Mendoza. - 2005 - 2004
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5. Perspectivas para el 2006

En términos generales, para este afio se espera que continle la tendencia de leve
descenso en el indice de rentabilidad.

Entre los puntos a favor (que implican mejora en la rentabilidad del sector) cabe
mencionar la posibilidad de un aumento tarifario, la cual est4 todavia en discusion. La
recuperacion de ingresos de la poblacion favorece a un mayor consumo de estos
servicios.

EGA en Mendoza
Estimacion Rentabilidad para 2006

120 4 Distintos escenarios (base 100: Afio 2001)
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IERAL Mendoza - basado en DEIE, FCE (UNCuyo), M. Trabajo, Mecon y MIP 97

Como puntos en contra, debe mencionarse que con el mayor consumo energeético se
llegue a importantes cuellos de botella e incertidumbre sobre su calidad y provision
futura (cortes). Hay algunas inversiones claves, como la extension de la linea en el Valle
de Uco, pero quedan pendientes otras. También se debe estar atento a la ola de
estatizaciones que se observa en otras provincias.
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H. Financiero VOLVER AL INDICE

1. Composicion e Importancia

Este sector es el mas afectado con la crisis padecida hace cuatro afios atras, tanto a nivel
nacional como provincial. Dentro de este sector se incluyen dos actividades que son las
desarrolladas por las entidades financieras (bancos, entre otros) y por las compafias de
seguro.

Acorde a la distribucion geografica

Distribucion Geografica Produccidn de la actividad financiera, un 73%
Est. Financieros en Mendoza cn - se concentra en el Gran Mendoza,
Capital | 123 que es la zona mas urbana de la
Guaymallén | 114 provincia. Otros dos departamentos
Godoy Cruz | 113 relevantes en esta actividad son San
San Rafac| |G O Rafael (9%) y San Martin (5%),
Luj;‘:e”zzz f:; también con mayor poblacion

i —::'6 urbana.

San Martin 5

General Alvear 2 Cabe agregar que, en estas “cuentas
Rivadavia [ 2 provinciales” sobre produccion, se
Tunuyan 772 incluye en este sector las

Junin

actividades  inmobiliarias  que,
ademas de los alquileres y las
comisiones, toma en cuenta los
cambios en los valores de los
activos  inmobiliarios de los
| | | | | | propietarios. Estas Gltimas
0 5 10 15 20 »5  actividades no seran tomadas en
cuenta en este trabajo.

Santa Rosa

Malargue

Lavalle

1
1
1
San Carlos 1
1
Tupungato []1
0

Las Paz

como %del total

Intermediacion Financiera:
Principales rubros
Afio 2005 - como % PGB sectorial

Ent. Financ.
74%

Seguros
26%

IERAL Mendoza - basado en FCE-UNCuyo y DEIE
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De los dos componentes del sector, el de mayor magnitud es el de las entidades
financieras (bancos principalmente) con el 74% de la produccién sectorial’®. El otro
componente corresponde a la actividad de Seguros.

Delimitado el sector, ahora se determina su importancia en la economia provincial. La
actividad financiera aporta un 3% de la produccidn total. Es un sector pequefio, ubicado
(entre nueve) en el pendltimo lugar de la economia mendocina.

Comparado con el promedio del pais, Mendoza es menos intensiva financieramente.
Aquel 3% recién mencionado que aporta el sector a la economia provincial es menor al
4% que aporta el mismo sector a la economia nacional.

Intermediacion Financiera:

Participacion en Economia de Mza
Afio 2005 - como % PGB

Financiero;
3%

Resto; 97%

IERAL Mendoza - basado en FCE-UNCuyo y DEIE

2. Evolucion

Durante el afio 2002, la actividad financiera padecié una impresionante crisis, debido a
la desconfianza creada por las medidas politicas tomadas en esos tiempos. El sector
sufrié un caida de casi el 50% en su “produccion”. En términos practicos hubo una
fuerte caida en sus ingresos debido a la menor cobrabilidad de los préstamos y a su
pesificacion.

Produccion en Mendoza

Financiero vs Total
Tasa de crecimiento anual

30%
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IERAL Mendoza - basado en FCE-UNCuyo y DEIE
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¢Cbémo se mide la produccién en el sector financiero? Se la calcula considerado su valor agregado, que es la diferencia entre los
ingresos percibidos (determinados por la tasa activa de interés, que es la que cobran por los préstamos) y los costos de sus insumos
(principalmente determinado por la tasa pasiva, que es la que pagan por los dep6sitos recibidos).
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Posteriormente, la actividad financiera ha estado creciendo a un ritmo similar al
promedio de la economia provincial. En el 2005, tanto el sector como la economia en
general crecieron casi un 8%.

Otra forma de evaluar el desempefio del sector es determinando su aporte a la
recuperacion econdémica de la provincia en los tres ultimos afios. En ese periodo durante
el cual la economia de Mendoza crecio a un fuerte ritmo, la actividad financiera aporto6
un 2% del crecimiento provincial. Es un nimero positivo y no negativo puesto que el
impacto de la crisis ya se habia sentido plenamente un afio atras.

Economia de Mendoza

Periodo 2002 / 2005: Crecimiento 39%
Aporte de sectores

Comercio y Hoteles

43%
Petréleo

Construccién
Transporte y Comunic.
Agropecuario

Otros servicios
Industria (sin refineria)

< Finanzas I Z‘VD

Electr, Gas y Agua 1%

IERAL Mendoza - basado en FCE-UNCuyo y DEIE

Dentro del sector, la dindmica del crecimiento de cada uno de los sub-sectores no fue
homogénea. Atendiendo ademas a la participacion de cada uno en esta actividad, se
puede afirmar que el principal motor del crecimiento industrial ha sido la actividad de
las en7tjdades financieras, principalmente por su mayor participacion dentro de este
sector’”.

Aporte de rubros ala
recuperacién econémica de Mza
en $ constantes - Periodo 2002 - 2005

Ent. Financ. 3%

Aporte del 4%

por parte del
Seguros 1% sector
financiero en

tres afios

0% 1% 2% 3% 4% 5% 6%

IERAL Mendoza - basado en DEIE y FCE-UNCuyo
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Apartado: Mientras que anteriormente se decia que en los Gltimos tres afios el sector sdlo habia aportado un 2% al crecimiento
econémico de Mendoza, en el grafico de arriba se habla de un 4%. La explicacion esta en que en el primer grafico también estaba
incorporada la actividad inmobiliaria, que incluye los cambios de valores inmobiliarios en Mendoza (con caida en los Gltimos tres
anos).
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En cuanto a las entidades financieras, los datos muestran que los préstamos en Mendoza
son generalmente inferiores a los depdsitos, un hecho razonable puesto que parte de los
fondos depositados deben mantenerse bajo reserva. Lo interesante a mostrar es que
luego de la crisis bancaria, los depositos (expresados en moneda constante) estan cerca
de recuperar los niveles del afio 2000 (estan un 8% por debajo)’®, no asi con créditos
bancarios (que se hallan un 47% por debajo). Es decir, en términos globales se puede
decir que la provincia opera con la mitad de los préstamos bancarios que habia cinco
afnos atras.

Depositos y Créditos en Mza

en moneda constante - mill $ Marzo 2001
2,500

B Fin 2000 8%
20007 m Fin 2005 —>

1,500 -
1,000 -

500

Préstamos Dep0sitos

De los préstamos otorgados a fines del afio 2005, la mayor parte (un 41%) son
personales. Los otros estan identificados con algin sector. Entre los més destacados,
cabe mencionar que un 20% corresponden a la industria, un 16% al sector agropecuario
y un 13% al sector servicios.

Préstamos en Mendoza:

Participacion Sectores
Afio 2005
Comercio

5% ici Transp-
SerVIOCIDS Comunic Personales
13% 2% 41%

Cons-truccion
1%

Agro-pecuario
Minas y 16%
Industria canteras

20% 0%

IERAL Mendoza, basado en BCRA
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La recuperacion se ha dado principalmente por el aumento fuerte en los depésitos del sector publico. Hecho comprensible porque
el gobierno provincial ha tenido superavit fiscal durante los Ultimos tres afios, y un destino de estos excedentes han sido los
dep6sitos, como una forma de recomponer su “caja”.
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3. Analisis del Mercado

Para este analisis se consideran las cantidades y los precios promedios, estos ultimos
deflactados (quitandole el componente inflacionario, para asi considerar s6lo los
cambios en precio causados por factores que influyen especificamente en este sector).

Tomando el afio 2000 como referencia, se observa dos grandes movimientos. El primero
(2000 — 2002) presenta una abrupta contraccion en los volimenes negociados. En el
segundo movimiento (2002 — 2005) aumentan estos voliumenes, aunque no llegan a los
niveles del afio 2000. Resumiendo, en el periodo 2000 - 2005, se observa en el sector
financiero una significativa caida en los volumenes producidos, sefial de una
contraccion de oferta y demanda.

Intermediac. Financiera en Mza

Anadlisis de Oferta y Demanda
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IERAL Mendoza - basado en DEIE y FCE (UNCuyo)

La fuerte contraccion esta explicada claramente con la fuerte desconfianza en el sector
generada con la crisis 2001 — 2002, con huida de depdsitos y reduccion en el
otorgamiento de préstamos. Habiendo tocado fondo en ese periodo, luego se produce
una recuperacion, en parte por la confianza que crece gradualmente, y en parte por una
mayor (aunque todavia leve) disposicion de los bancos a otorgar créditos.

4. Rentabilidad

Teniendo en cuenta los ingresos y costos del sector, se observa que una caida en el
indice de rentabilidad operativa en el sector financiero, comparado con los afios
anteriores a la crisis, aunque hay una mejora luego de haber caido fuertemente en el afio
2002. De un indice igual a 100 en el afio 2001, termina 1 punto porcentual por debajo en
el 2005.
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Intermediacion Financiera en Mza
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La fuerte caida en el 2002 se ha compensado en parte con la recuperacion posterior, por
lo que al comparar los afios 2001 y 2005, s6lo se observa una pequefia disminucion en
el indice de rentabilidad. Desagregando el aporte de los ingresos y costos en la
determinacion de la rentabilidad, se observa una notable mejora de los precios relativos
y una fuerte caida en los voliumenes operados.

Aportes a cambios en rentabilidad -

Financiero Mendoza. - 2005 - 2001
Beneficio Ingresos Costos (signo "menos" indica mayor
A cantidad o precio)
40% 52% \ A
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IERAL Mendoza - basado en Fac. Cs. Econ. UNCuyo, Min. Trabajo y otros

La mejora de precios relativos en este sector es consistente con las altas tasas activas de
interés que cobran por los préstamos (y que representan los ingresos de las entidades
financieras) y las bajisimas tasas pasivas que se pagan por los depoésitos (que son parte
de sus costos). El aporte negativo de la cantidad en un 16% es explicado por la fuerte
caida de los préstamos, que representan el producto de los bancos.

Considerando solamente el afio 2005, se aprecia un estancamiento en el indice de
rentabilidad, debido a que en este periodo, mientras los costos habian crecido a un ritmo
levemente por encima de los precios de los “productos”, hubo un mayor volumen
operado (se observa con el aumento de la cantidad).
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Aportes a cambios en rentabilidad -
Financiero Mendoza. - 2005

- 2004
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5. Perspectivas para el 2006

Insumos

En términos generales, para este afio se espera una leve mejora en el indice de
rentabilidad. Entre los puntos a favor (que implican mejora en la rentabilidad) cabe
mencionar una gradual recuperacion en el otorgamiento de creditos, con especial énfasis

en los hipotecarios, y el crecimiento de la economia nacional.

Estab. Financieros en Mendoza
Estimacién Rentabilidad para 2006
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Como puntos en contra, debe mencionarse el impulso de los costos hacia arriba
(claramente se lo nota con las presiones salariales) y las mayores expectativas

inflacionarias.
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VIIl. Conclusiones y Perspectivas VOLVER AL INDICE

La economia de Mendoza esta “atada” a la nacional: caen juntas y se recuperan juntas.
Aln asi, una diferencia es que, por el perfil productivo “mas transable” y “mas
turistico”, Mendoza tiene una mejor performance en periodos de tipo de cambio real
alto como el de los ultimos afos.

De esta conclusion se derivan otras. La primera es que la pronosticada desaceleracion en
la economia argentina muy probablemente se transmitira a la provincial. La segunda es
que la inevitable caida del tipo de cambio real (d6lar mas barato) probablemente
reduzca la ventaja relativa que tuvo Mendoza en los ultimos afios. En el 2005, esta
ventaja comenzd a revertirse y probablemente en los préximos afios continuara este
proceso liderado por la recomposicion de precios relativos y costos.

En este sentido, pensando en el mediano plazo, seria interesante que Mendoza pudiese
independizarse un poco de la inestabilidad histérica del ciclo econdmico de Argentina.
El instrumento mas potente para lograrlo es a través de un sustancial aumento de las
exportaciones en términos del total de economia mendocina (actualmente muy bajo).

AUln con los productos que hoy vende la provincia al resto del mundo, existen claras
oportunidades para lograr dicho objetivo, de forma tal que las exportaciones se
conviertan en el principal motor de la economia mendocina y, al mismo tiempo,
reduzcan en parte la vulnerabilidad a la inestabilidad clasica de la economia nacional.

Por el lado sectorial, se puede afirmar que la presencia de un tipo de cambio real alto
favorece las actividades “transables” (aquellas cuyos productos pueden comerciarse con
el exterior), y es el caso del boom que se ha vivido en el sector vitivinicola.

Aun asi, cabe rescatar dos “rarezas” sectoriales de Mendoza. La primera es que
Ilamativamente han crecido, y fuertemente, dos actividades no transables, como el
Comercio y la Construccion. EI comercio lo ha hecho gracias a su vinculo con el
turismo (casi la mitad de los turistas son de origen chileno, cuya moneda es tan fuerte
que favorece las compras en nuestra provincia). En cambio, la construccion ha crecido
ante la falta de opciones seguras para ahorrar (desconfianza en el sistema bancario y
tasas de interés pasivas negativas en términos reales).

La segunda “rareza” sectorial es que algunas actividades transables no han crecido
como lo esperado. Claramente es el caso del petrdleo, cuyos volimenes extraidos
vienen cayendo en el tiempo a pesar del favorable contexto externo que vive el sector.
Esta situacion se explica en buena parte por la aplicacién del impuesto a las
exportaciones (las famosas “retenciones”). El efecto colateral de esta medida es la
reduccion de la rentabilidad del sector, que desalienta esta actividad.

Concluyendo, para el 2006, se estima que la economia mendocina continuara creciendo
pero el ritmo de crecimiento seguird desacelerandose. En términos de la rentabilidad
agregada, se espera que mantenga la leve tendencia decreciente del afio anterior como
consecuencia de la desaceleracion en el crecimiento y la continua recomposicion de los
precios relativos (caida del Tipo de Cambio Real e importante presion de costos).
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En cuanto a los principales sectores, las perspectivas para el 2006 son las siguientes:

+ Agropecuario:
0 Rentabilidad: fuerte caida
0 Afavor: escenario internacional favorable.
O En contra: reduccién de precios agricolas, caida tipo de cambio real, limitaciones en
capacidad productiva agroindustrial, impulso de costo.

4 Industria:

0 Rentabilidad: se mantiene tendencia de leve descenso

o0 Afavor: buen escenario internacional y mayor produccion vitivinicola.

0 En contra: caida tipo de cambio real, impulso de costos, limitaciones en capacidad
productiva, incertidumbre insumos energéticos, menores precios vitivinicolas.

+ Vitivinicultura:
O Rentabilidad: leve caida
0 Afavor: escenario internacional, incremento en produccion, inversiones.
O Encontra: caida de precios internos y del tipo de cambio real, presion de costos.

+ Comercio:
0 Rentabilidad: leve descenso
0 A favor: turismo en expansion, sigue favoreciendo el tipo de cambio real con Chile,
salarios crecientes y expansion del crédito.
o0 En contra: inflacion, impulso de costos y deficiente infraestructura de acceso de
Turistas a Mendoza (caminos, vuelos, etc.).

+ Petroleo:
0 Rentabilidad: se mantiene tendencia de estancamiento
o0 A favor: precios internacionales, anuncio de inversiones.
o En contra: retenciones, caida del tipo de cambio real, impulso de costos.

+ Construccion:
0 Rentabilidad: se mantiene estable
0 A favor: se mantiene ““boom de demanda”, repunte de créditos hipotecarios y tasas de
interés pasivas negativas en términos reales
o En contra: presion de costos, precios de terrenos en alza, amenaza control alquileres.

+ Electricidad, Gas y Agua:
0 Rentabilidad: se mantiene tendencia
0 A favor: expectativa de recomposicién parcial de tarifas, recuperacion de ingresos de
la poblacién.
O En contra: limitaciones de oferta del servicio (calidad y cantidad), incertidumbre del
esquema de mediano plazo.

+ Financiero:
0 Rentabilidad: continta la recuperacion
o0 Afavor: economia en crecimiento,, expansion de créditos.
O Encontra: presiones de costos y expectativas inflacionarias.
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1. Petréleo

[ERAL
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Ajo
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6. Ciruelas

[ERAL
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Xl.  Apéndice II: Distribucion Geogréafica de SEERREHIEE
Produccion

Bolsa de Comercio de Mendoza & IERAL — Anuario 2005 — Economia de Mendoza 130



I[ERAL
Distribucion
Produccién de
Bienes Transables

ZONA SUR, 21.6

[ERAL

Distribucion Geogréafica Produccion
de Agro en Mza

(en % - Prom. 1996-03)

GRAN MENDOZA,
22.4

ZONA CENTRO ZONA NORESTE,

OESTE, 17.6

Distribucion Geografica Produccion
de la Industria en Mza

(en % - Prom. 1996-03)

GRAN

ZONAESTE, 4

ZONASUR, 7 70NA ZONA
CENTRO NORESTE, 2
OESTE, 2

MENDOZA, 85

CENTRO
OESTE, 16

13.8 ZONAESTE, 245

Distribucion Geografica Produccion
de Minas y canteras en Mza
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ZONA 10 23
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Distribucion Produccidon de No Transables (Servicios)
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65

ESTE, 10
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SUR, 15

Distribucién Geografica Produccion
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ESTE, 9
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OESTE, 3

SUR, 13

GRAN
MZA, 75

Distribucion Geogréfica
Transporte y Comunic. en Mza
(en % - Prom. 1996-03)

ESTE, 7
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OESTE, 5 7

NORESTE, 2
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Producciéon de EGA en Mza
(en % - Prom. 1996-03) GRAN MZA,
61

ESTE, 8

SUR, 25
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OESTE 3
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GRAN MENDOZA,

Distribucién Geogréfica
Construccion en Mza.

(en %- Prom. 1996-03)

[ERAL

de Fundacién Mediterrinea

Distribucion Geogréfica
Comercio, Hoteles y Rest. en Mza.

(en %- Prom. 1996-03)

GRAN
MENDOZA, 86

ZONA
OESTE, 2 NORESTE, 1
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XIl. Apéndice lll: Inversiones en Mendoza T
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Inversiones en Mendoza

En términos globales, los precios relativos post devaluacion han hecho més atractivo la
produccion de bienes exportables y los sustitutos de importacion, por lo que es
razonable que una buena parte de las inversiones apunten en esa direccion.

Lamentablemente, los niveles de inversion no son tan altos como en la década anterior,
especialmente por la falta de financiamiento generada con la crisis. Acorde a
estimaciones preliminares propias, aproximadamente tres cuartas partes de las
inversiones realizadas entre el 2003 y el 2005 han estado concentradas en el sector
transable. La mitad ha sido destinada al sector vitivinicola’.

Inversion en Mza 2003 - 2005
(basado en anuncios)
Como % total

Vitivinicultura ] 49.4%
Comercio 7113.3%
Transp.Com. 7- 11.6%
Turismo [ 9.5%

EGA 7.8%
Agro 4.1%
Petroleo 1.8% En rojo, los
Educ.-Salud 11.1% sectores no
transables (20%
Industria ] 0.8% de estas

Construccion |0.5% inversiones)

0.2%

0% 20% 40% 60%

Otros

En estas inversiones es conveniente aclarar que se toman tanto aquellas que implican
construcciones 0 nuevos emprendimientos, como las compras de negocios.

Ademas debe adicionarse otras inversiones que no son anunciadas publicamente, pero
afortunadamente si se cuenta con informacion sobre las mismas. Es el caso de las
adquisiciones de camiones y vehiculos pesados, vinculados con el transporte de carga,
especialmente por las mayores exportaciones nacionales.

" En este sentido, un estudio que profundiza las inversiones en este sector y en el de turismo durante los Gltimos afios es el del
Consejo Empresario Mendocino (2005).
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Patentam. Comercial Pesado

Acumulado 12 meses
2.000 - - 30.000

1.800 4
1.600 +
1.400 +
1.200 +
1.000 +
800 -
600 -
400 -
200 +

+ 25.000

r 20.000

entina

r 15.000

Mendoza
Arg

r 10.000

r 5.000

Dic-99 -

Dic-98
Dic-00
Dic-01
Dic-02
Dic-03
Dic-04
Dic-05

IERAL Mendoza - basados en datos de A.C.A.R.A

Es conveniente compararlo con lo acontecido durante la segunda mitad de los noventas.
En ese periodo el 80% de las inversiones extranjeras realizadas en Mendoza fueron
pensadas en el mercado interno. Entre los principales sectores que recibieron estas
inversiones estan los vinculados a los servicios publicos privatizados (energia eléctrica,
agua potable y gas), hipermercados, telecomunicaciones, y bancos’’. En pocas palabras.
los precios relativos marcan el rumbo de las inversiones.

Acorde a un estudio realizado a nivel nacional®, en el afio 2004 casi el 5% de las
inversiones fijas realizadas en el pais se concentran en nuestra provincia. Al comparar
con el afio 1999, un poco menos de la mitad de las jurisdicciones provinciales
experimentaron aumentos de inversiones, mientras que el resto tuvieron disminuciones.
Las que mas aumentaron porcentualmente sus inversiones fueron las provincias grandes
(incluida la Ciudad Auténoma de Buenos Aires) y Mendoza.

Atendiendo a cada sector econdmico, Mendoza se destaca nacionalmente mas en las
inversiones realizadas en la agricultura (la cual incluye la viticultura).

T Ver Consejo Empresario Mendocino (1999).
8 Economia y Regiones, Boletin Regional del 13 de junio del 2005.
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