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Una nueva investigacion de FOP arroja datos sobre la coyuntura PyME vy las
perspectivas para el segundo semestre del ano. Este importante segmento de la
economia del pais es representado estadisticamente por FOP mediante dos sectores

polares: industria manufacturera y software y servicios informaticos.

1) El dato novedoso y mas destacado de la coyuntura actual, promediando el primer
semestre del ano, es la total divergencia entre la evoluciéon positiva de la actividad
productiva y la caida de la confianza de los empresarios PyME, tanto del sector
manufacturero como del sector de los servicios avanzados, tal como es software y

servicios informaticos.

Entre marzoy junio la actividad productiva manufacturera mejord en un 8,7% (medida
por el indicador PMIPYME de FOP), mientras que la confianza empresarial disminuyd
en un 13% (medida por el ICEPyYME de FOP). Este dato, junto con la prevision de la
disminucién de la produccion para el segundo semestre que informan las PyME
manufactureras importadoras directas -debido a las restricciones para el acceso al
mercado de las divisas-, constituye una sefal de atencién. El ciclo de confianza y

actividad real también diverge en el sector de software y servicios informaticos.

2) El optimismo que generd la salida de la pandemia, ayudado por una amplia y eficaz
politica publica de sostén a los ingresos, tuvo su pico entre el segundo y tercer
trimestre de 2021 en la industria manufacturera, y estuvo acompanado también por un
pico en la generacion de empleo (3,6% interanual) y de las cantidades vendidas (27,4%
interanual). A partir de ese momento, se estabilizd la creacion de empleo en torno al
3%y el ritmo de produccion inicid un proceso de acomodamiento a la baja, motivado

en gran parte por restricciones de la oferta y no tanto de la demanda.

Los empresarios industriales citan problemas logisticos y limitaciones de los

proveedores externos, asi como también las limitaciones de acceso a las divisas. Otro
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de los problemas manifestados es el reclutamiento de personal de todo tipo de
calificaciéon, lo que motiva que las empresas mantengan su plantilla de personal a

pesar del enfriamiento productivo.

3) El ciclo econédmico del sector del software y los servicios informaticos es totalmente
diferente al de la industria manufacturera. Sus ventas reales (ventas deflactadas) no
decayeron nunca, ni aun durante la pandemia, alcanzando su maximo durante el
primer semestre de este ano, situdandose en un 34y 32% interanual (primer y segundo
trimestre, respectivamente). En cambio, el ciclo de la ocupacién del sector fue
diferente, ya que disminuydé levente durante la pandemia, pero retomé fuerte su
crecimiento en el tercer trimestre de 2021. Actualmente la creacidon de empleo es

vigorosa, observandose un incremento de 13% interanual.

Como se menciond en el punto 1, surge aqui también la divergencia entre el
crecimiento de la actividad y la disminucién de la confianza de los empresarios del
sector (ICEPyME). Esta disminuyd desde el tercer trimestre de 2021 un 24%, muy similar
a la disminucién de la confianza de las PyME manufactureras durante el mismo

periodo (- 25%).

4) Los problemas de las PyME industriales para satisfacer la demanda (es decir, el
problema de la restriccion de oferta) tiene una de sus causas en los problemas para
acceder a las divisas para importar insumos y bienes intermedios. El problema del
acceso a las divisas, estiman las PyME importadoras directas, provocara durante el
semestre en curso una caida de la produccién del 13%. La dificultad radica en la
imposibilidad para el 65% de estas empresas de sustituir las importaciones. Segun las
estimaciones de FOP, unas 3.500 PyME manufactureras sufriran severos problemas

para sostener su produccion durante lo que resta del ano.

5) El tipo de cambio oficial ha continuado rezagandose con respecto al precio de todos
los bienes de la economia. Mientras en el mes de marzo el indicador de precios de las
PyME industriales (Precio PyME manufactureras) era 18% inferior al MEP, en junio esa
diferencia se habia reducido a soélo el 7%. La distancia de los precios del total de la
industria (IPP-Manufacturas) con respecto al MEP es adn menor (3%) y el indice de

precios al consumidor de los bienes (IPC-Bienes) directamente supera en un 2% el nivel
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del indice del délar MEP, acumulando asi desde la prepandemia una brecha con el tipo

de cambio oficial del 48%.

Esta dinamica de los precios se explica en parte, especialmente entre las PyME, por la

insuficiencia de oferta del sector productivo.

6) Las previsiones para el resto del afo son complejas e inciertas, debido al clima de
incertidumbre e inestabilidad politica al cual se asiste. En el sector de la industria
manufacturera es posible que continde la caida de la confianza, pero que el descenso
productivo sea mayor, disminuyendo asi la distancia entre confianza y actividad real.
En el sector del software y los servicios informaticos, donde la incertidumlbre politica y
las dificultades para reclutar recursos humanos son siempre los principales problemas
gue afectan la confianza de las empresas, es posible que también se desacelere el

crecimiento de las ventasy la ocupacion, pero siempre desde los altos niveles actuales.



Informe Coyuntural
Desempeno PyME en el primer semestre y perspectivas para el resto del ano

Al cerrar el primer semestre del ano, a pesar del buen tono de la demanda, la confianza
PyME mostré un sesgo pesimista, marcada por la incertidumbre, las dificultades
cambiarias y el contexto politico. El Grafico 1 muestra la evolucion de la confianza
empresarial (ICEPyYME) en comparacion con la evoluciéon de la actividad productiva
(PMIPyYME) de las PyME manufactureras. Por primera vez en 5 anos, en el segundo
trimestre del ano se observa que la evolucion de la confianza empresarial va en la
direccion opuesta de la evolucion de la actividad: la actividad productiva (PMIPyME)

aumenta, pero la confianza empresarial (ICEPYME) cae.

Grafico 1: ICEPyME vs. PMIPYME: Confianza vs. Actividad real.

Industria manufacturera.
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Fuente: Encuesta Coyuntural a PyME industriales, Fundaciéon Observatorio PyME.

El PMIPYME (Purchasing Manager’s Index) es un indicador lider a nivel internacional
de monitoreo de la actividad econédmica, que FOP construye desde 2015 en base a los
datos recogidos a través de sus Encuestas Coyunturales, para dar seguimiento a la
evolucion de la actividad industrial PyME. Este indicador refleja, en el tercer trimestre
de 2020, el inicio de la recuperacion de la actividad PyME industrial, tras la abrupta

caida durante el segundo trimestre de aquel ano (el periodo mas negativo de la
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pandemia). Durante 2021 se observa la continuidad de la recuperacion, alcanzando el
nivel del indicador en torno a los 50 puntos o superior, indicando esto ultimo la entrada

en una fase econdmica expansiva.

Por su parte, el ICEPYyME (/ndice de Confianza Empresarial) mide el “humor
empresarial”, monitoreando la evoluciéon de la confianza de los empresarios PyME en
el pais, en su sector de actividad y en su propia empresa. Desde un muy bajo nivel a
mitad de 2020, la confianza empresarial PyME se fue recuperando hasta alcanzar un
valor histéricamente alto, en torno a los 50 puntos del ICEPYME de FOP, similar al

registrado por ejemplo al inicio del gobierno de Mauricio Macri. Sin embargo, desde la

salida de la pandemia (tercer trimestre 2021), muestra un claro sesgo pesimista.

Asimismo, el ICEPYME de Software y servicios informaticos (SSI), que también
construye FOP, muestra una evolucion semejante a la industria manufacturera vy,
ademas, un similar nivel del indicador desde principios de 2021 (Grafico 2). Aun
tratdndose de un sector muy dindamico, de mayor apertura internacional y con un
desempeno econdmico positivo, la confianza empresarial durante el primer semestre

del afno fue deteriorandose, exhibiendo un claro sesgo pesimista.

Grafico 2: ICEPyYME. Industria Manufacturera vs. Software y servicios informaticos.
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Fuente: Encuesta Coyuntural a PyME industriales y a PyME de Software y servicios informaticos, Fundacién Observatorio PyME.
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Hasta el momento, parece que el “humor empresarial” estd siendo mas afectado por
la incertidumbre acerca del contexto local y global, que por el desempefo de la
actividad real. De este modo, la confianza imprime unas perspectivas no tan favorables
para el resto del ano, aunque por ahora la actividad productiva de la industria

manufacturera y del software y los servicios informaticos ha evolucionado

positivamente.

Durante el segundo trimestre de 2022 con respecto al mismo trimestre del ano
anterior, las PyME industriales experimentaron una leve mejora de su desempefo, con
un 13% de aumento en las ventas deflactadas (cantidades vendidas). El primer
trimestre en términos interanuales habia mostrado un estancamiento de la
recuperacion tras el periodo mas disruptivo de la pandemia (con sus respectivas
restricciones sanitarias y no sanitarias). Sin embargo, durante todo el semestre se
observa la persistencia de la divergencia productiva entre pequenas (10-50 ocupados)

y medianas (51-249 ocupados) industrias.

Como muestra el Grafico 3, en el segundo trimestre de 2021 crecid significativamente,
por ultima vez, la actividad de las pequenas industrias y luego desde el cuarto trimestre
se observan sistematicas contracciones que reducen el promedio del segmento PyME

manufacturero.
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Grafico 3: Evolucién de Ventas deflactadas (cantidades vendidas) de las PyME

industriales de todo el pais, por tamaio de empresa (variaciéon % interanual)
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Fuente: Encuesta Coyuntural a PyME industriales, Fundacion Observatorio PyME.
Ventas deflactadas = Ventas deflacionadas por el indice de Precios de Venta de las PyME industriales.

Cabe senalar que la generacion de empleo que hace varios afos destacaba soélo en las
PyME de SSI, durante los ultimos 21 meses es también observada entre las PyME

industriales. En efecto, luego de casi 5 aflos sin crecer, se exhibe en el Grafico 4 la

creacion de empleo industrial durante 7 trimestres consecutivos, liderado

especialmente por las medianas. Con relacion a la prepandemia (cuarto trimestre de

2019), el aumento de la ocupacion industrial de las PyME alcanza un 6%.
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Grafico 4: Evoluciéon de Ocupacion de las PyME industriales de todo el pais, por
tamano de empresa (variacion % interanual)
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Fuente: Encuesta Coyuntural a PyME industriales, Fundacion Observatorio PyME

Por otra parte, se puede ver en el Grafico 5 la evoluciéon de las ventas y ocupaciéon entre

En este segmento continda el crecimiento de la actividad sin

las PyME de SSI.
interrupciones y la reanudacion del aumento del empleo desde el tercer trimestre de

2021 (pero con alta rotacion y con crecientes problemas de reclutamiento)
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Grafico 5: Evolucion de Ventas deflactadas y Ocupacion de las PyME de software y

servicios informaticos (variacion % interanual)

m Ventas deflactadas = Ocupacion
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Fuente: Encuesta Coyuntural a PyME de software y servicios informaticos (SSl), Fundacién Observatorio PyME.
Ventas deflactadas = Ventas deflacionadas por el indice de Precios de Venta de las SSI.

El tipo de cambio oficial ha continuado rezagandose con respecto al precio de todos
los bienes de la economia (Grafico 6). En efecto, durante el segundo trimestre del afio,
la distancia entre el precio de todos los bienes y el tipo de cambio oficial se ha
acentuado, acercandose el precio de los bienes nacionales cada vez mas al valor del
“Dolar Bolsa” (MEP). Mientras en el mes de marzo el indicador de precios de las PyME
industriales (Precio PyME manufactureras) era 18% inferior al MEP, en junio esa
diferencia se habia reducido a solo el 7%. La distancia de los precios del total de la
industria (IPP-Manufacturas) con respecto al MEP es aun menor (3%) y el indice de
precios al consumidor de los bienes (IPC-Bienes) directamente supera en un 2% el nivel

del indice del délar MEP, acumulando asi desde la prepandemia una brecha con el tipo

de cambio oficial del 48%.
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Grafico 6: Precios y tipo de cambio
(IV-2019=100)
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Fuente: Elaboracién propia en base a Encuesta Coyuntural a PyME industriales-Fundacién Observatorio PyME, BCRA, INDEC y

Rava Bursatil. IPP: corresponde al SIPM-INDEC, incluye exportaciones, excluye importados y efecto impositivo.

Esta dinamica de los precios se explica en parte, especialmente entre las PyME, por la
insuficiencia de oferta del sector productivo, tal como se ha publicado en

investigaciones anteriores de FOP (mas recientemente véase Informe Coyuntural:

Confianza, demanda esperada y precios de las PyME industriales). El Grafico 7 muestra

gue la menor difusidn del problema de caida de ventas ha tenido lugar a la par de una
mayor difusion de la dificultad para satisfacer la demanda. En efecto, la caida de las
ventas representaba un problema para 37% de las PyME manufactureras en octubre
de 2021y un 47% en julio de 2022. Por otra parte, durante el mismo periodo, la dificultad
para satisfacer la demanda aumento del 30% al 42% de las PyME manufactureras. Es
decir, empresas que experimentan una mejor evolucion de la demanda se encuentran

con mayor limite para satisfacerla.
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Grafico 7: Problemas que afectan a la empresa: restricciones de oferta
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Fuente: Encuesta Coyuntural a PyME industriales, Fundacion Observatorio PyME

Como conclusion, puede senalarse que aun con una evolucion de los precios de los
bienes mas cercana a la del tipo de cambio paralelo, si tuviera lugar una devaluacion
del tipo de cambio oficial, es posible que ella se traslade a precios ya sea en forma

directa o indirecta (por los componentes importados que integran la produccion de las

manufacturas PyME), aunque probablemente en menor proporcion que

devaluaciones anteriores (ver por ejemplo Informe de Coyuntura de las PyME

industriales, software y servicios informaticos. Il Trimestre 2019, donde se muestra que

el pass-through se ubico entre 25y 40% en devaluaciones durante la década anterior).
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Debido a las nuevas regulaciones cambiarias de acceso a las divisas establecidas a
partir del mes de marzo, las PyME manufactureras importadoras directas que utilizan
insumos importados podrian sufrir una caida de su produccién del segundo semestre
de un 13%. Las dificultades para acceder a las divisas es uno de los causantes de las
restricciones de la oferta productiva antes analizadas, debido a que las posibilidades

de sustitucion de las importaciones, como se detalla mas abajo, son muy limitadas.

La estadistica elaborada por FOP, a partir de encuestas directas a los empresarios,
indica que el 72% de las PyME manufactureras utilizan materias primas, insumos y
bienes intermedios importados en sus procesos de produccion: 28% son importadoras

directasy el restante 44% los adquiere a través de terceros (Grafico 8).

Grafico 8: Condicion importadora de insumos y bienes intermedios

(% de PyME manufactureras)

44%

28% 28%

Si, somos importadores directos  No. Utilizamos insumos y bienes No. No utilizamos insumos ni
intermedios importados a través de bienes intermedios importados en
terceros los procesos

Fuente: Encuesta Coyuntural a PyME industriales, Fundacién Observatorio PyME.
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En este gran grupo de empresas, en forma directa o indirecta, el acceso limitado a esos
insumos condiciona la factibilidad de producir en tiempo y forma. La sustitucion de
estos por alternativos locales no siempre es posible (ya sea porque el bien no existe, no

es de la misma calidad o tiene un costo mas elevado).

Entre las PyME manufactureras que son importadoras directas (28%,
aproximadamente 5300 empresas), sélo un 8% podria sustituir totalmente el insumo
importado y un 24% podria sustituirlo parcialmente. Por el contrario, el 65% no
encuentra sustituto local y, por ende, o dejaria de fabricar el producto que utiliza el
insumo importado o lo fabricaria sujeto a la disponibilidad de este (Grafico 9). Es decir,
3500 PyME manufactureras enfrentan inconvenientes serios para continuar la
produccion frente a las restricciones cambiarias que dificultan la provision de materias

primas, insumos y bienes intermedios importados.

Grafico 9: Dadas las actuales regulaciones cambiarias, ¢podria sustituir los insumos y

bienes intermedios importados usualmente por su empresa por insumos y bienes

intermedios de origen nacional? (% de importadoras directas)

_ | .. podria sustituirlo/s totalmente

24%

...podria sustituirlo/s solo parcialmente

= ...no podria sustituirlo/s y se limitaria a fabricar el
producto de acuerdo con la disponibilidad de los
insumos y bienes intermedios importados

| ...no podria sustituirlo/s y dejaria de fabricar el
producto implicado

= ...no podria sustituirlo y desarrollaria otras lineas
de productos sin insumos ni bienes intermedios
importados

PyME manufactureras importadoras directas

Fuente: Encuesta Coyuntural a PyME industriales, Fundacién Observatorio PyME.

En consecuencia, el 48% de PyME manufactureras que son importadoras directas,

esperan un impacto negativo sobre la produccion del segundo semestre y otra
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proporcién similar alun no avizora variaciones. A partir de las previsiones de las
importadoras directas, se estima que la produccién planeada para el segundo

semestre se ajustaria un 13% a la baja, en promedio (Grafico 10).

Grafico 10: ;Como han sido afectados sus planes de produccién para el segundo
semestre por las nuevas regulaciones cambiarias de acceso a las divisas establecidas

desde marzo de este ano? (% de importadoras directas y variacion %)

= Aumentaran
= No variaran

= Disminuiran

Fuente: Encuesta Coyuntural a PyME industriales, Fundacion Observatorio PyME.

Durante 2021y el primer semestre de 2022, se ha destacado la evolucion favorable de
la actividad tras la pandemia y la generacién de empleo en los dos sectores a través de
los que FOP representa estadisticamente al importante segmento productivo que
constituyen las PyME. No obstante, esta recuperacion no parece verse reflejada en la
confianza de estos empresarios, que se ha desenvuelto en reiterados deterioros, con
un claro pesimismo sobre la evolucion econémico general en el futuro proximo. La
incertidumbre sobre el contexto global y, en particular, el contexto local, parecen

influenciar fuertemente la confianza empresarial y sus expectativas.
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Previsiblemente, la aceleraciéon inflacionaria (con la consiguiente reduccién de poder
adquisitivo) y las restricciones cambiarias que afectan la importaciéon de materias
primas e insumos insustituibles son dos factores determinantes de las perspectivas a
futuro de los productores, impactando sobre sus planes para el segundo semestre. En
efecto, como se menciond, el grupo conformado por las importadoras directas ya

estima una caida promedio de la produccidn planeada del segundo semestre en un

13%.

Las expectativas son un componente esencial del desenvolvimiento econdémico y un
desafio mayuUsculo para los hacedores de politica lograr mejorarlas o revertirlas. La
consistencia integral de las politicas econdmicas hacia el logro de la estabilidad

macroecondmica y el desarrollo socio-productivo es una sefal fundamental.
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La Encuesta Coyuntural a PyME industriales - Segundo trimestre de 2022 es una de
las encuestas que peridédicamente realiza la Fundacion Observatorio PyME, en aras de
cumplir con su misién, que consiste en promover la valorizacion cultural del rol de las
pequenas y medianas empresas en la sociedad, la investigacion microecondmica

aplicaday las politicas publicas de apoyo al desarrollo productivo.

El objetivo de esta encuesta es analizar el desempeno econdmico de las PyME
industriales durante el trimestre precedente, individualizar las principales
problematicas del sector, conocer las expectativas de los empresarios y medir el humor

empresarial.

Caracteristicas:

e La seleccién de las empresas se realizé mediante un muestreo probabilistico
estratificado por sector industrial y cantidad de ocupados. La muestra esta
conformada por 400 empresas de todo el pais. Se extrajo de un directorio de
empresas industriales PyME representativo del total de las PyME de la industria
manufacturera argentina que el Observatorio PyME utiliza para la realizacion de
sus encuestas estructurales anuales.

e Universo de estudio: empresas clasificadas entre los ClIU 10-33 y 58 de la ClIU
Rev.4.

e Periodicidad: trimestral.

e Los datos son recogidos mediante encuestas autoadministradas. El operativo
de relevamiento sigue en curso. Los datos preliminares corresponden a las
encuestas realizadas entre el 1de julio y el 8 de agosto de 2022. Se encuestaron

393 empresas.

La Encuesta Coyuntural a PyME de Software y servicios informaticos - Segundo
trimestre de 2022 es una de las encuestas que periédicamente realiza la Fundacion
Observatorio PyME, en aras de cumplir con su mision, que consiste en promover la

valorizacion cultural del rol de las pequenas y medianas empresas en la sociedad, la
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investigacion microecondmica aplicada y las politicas publicas de apoyo al desarrollo

productivo.

El objetivo de esta encuesta es analizar el desempeno econdmico de las PyME de
software y servicios informaticos durante el trimestre precedente, individualizar las

principales problematicas del sector, conocer las expectativas de los empresarios y

medir el humor empresarial.

Caracteristicas:

e La seleccion de las empresas se realizé mediante un muestreo probabilistico
con un tamano muestral de 116 empresas. La muestra se extrajo de un directorio
de empresas PyME que el Observatorio PyME utiliza para la realizacién de sus
encuestas estructurales anuales.

e Universo de estudio: empresas clasificadas en los ClIU 62 y 63 de la ClIU Rev.4.

e Periodicidad trimestral.

e Los datos fueron recogidos mediante encuestas autoadministradas realizadas

entre el 1dejulioy el 8 de agosto de 2022. Se encuestaron 101 empresas.
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