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¢Hacia la convergencia de los ciclos de actividad
real y confianza? Desempeno PyME en el tercer
trimestre y perspectivas para fin de ano
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Una nueva investigacion de FOP arroja datos sobre la coyuntura PyME del tercer

trimestre y las perspectivas para el cierre del afo. 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)

Los precios de las manufacturas PyME volvieron a ajustar a un ritmo
intermedio entre la evolucién del tipo de cambio oficial y el paralelo, y por
debajo del IPC-Bienes y de los precios mayoristas del conjunto de

manufacturas nacionales (IPP-manufacturas).

Se ralentizé la actividad PyME en términos interanuales. En la industria
manufacturera, la contraccion entre las pequefas empujo el promedio hacia
abajo. Las PyME de Software y servicios informaticos recortan su tasa de

crecimiento.

El empleo sigue siendo mas elevado que un afo atras. El desafio principal es
conseguir y retener a los pocos recursos disponibles con las calificaciones

demandadas.

Si bien la actividad productiva se ralentiza, la confianza se recuperd en octubre
con respecto a meses anteriores (mediciones de abril y julio). Las perspectivas

para 2023 muestran una mejora, de acuerdo con el ICEPyYME de FOP.




Informe Coyuntural

El anterior Informe Coyuntural sehalaba que, por primera vez en 5 anos, en el
segundo trimestre del ano se observaba que la evoluciéon de la confianza empresarial
(ICEPYME) iba en la direccion opuesta de la evolucion de la actividad real (PMIPyME),
aumentando ésta y disminuyendo aquélla. Asi también se comentaba que

posiblemente se diera una convergencia hacia final de ano.

De acuerdo con los datos recogidos durante el mes de octubre para el tercer
trimestre del afo a través de la Encuesta Coyuntural de FOP, se aprecia que la
confianza se recupera un 16% con respecto a la medicion de julio (posiblemente
influenciada por los cambios del gabinete econdmico de la Administracion Nacional
ocurridos a partir de agosto), pero la actividad productiva se dirige hacia un
estancamiento, presentando en el tercer trimestre con respecto al segundo una leve
baja de 3% (Grafico 1). De este modo, se aprecia un acercamiento entre los niveles de
los indicadores de confianza (ICEPyME) y de actividad manufacturera (PMIPyME) de

FOP, con fases ciclicas contrapuestas.

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

Industria manufacturera.
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Fuente: Encuesta Coyuntural a PyME industriales, Fundacion Observatorio PyME.
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El PMIPYME (Purchasing Manager's Index) es un indicador lider a nivel internacional
de monitoreo de la actividad econdmica, 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. Durante 2021 se observa la recuperacion
postpandemia, alcanzando niveles superiores a los 50 puntos, sefalando la entrada
en una fase econdmica expansiva. No obstante, hacia finales de 2022, esta expansion

se ralentiza.

Por su parte, el ICEPyME (/ndice de Confianza Empresarial) mide el “humor

|n

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 la salida de la
pandemia (tercer trimestre 2021), mostré un sesgo pesimista, aunque en la Ultima
medicion recupera algunos puntos, con un nivel del indicador que se acerca al del

PMIPyME.

En Software y servicios informaticos (SSl), el ICEPYME que también construye FOP,
muestra una evolucion semejante a la industria manufacturera y, ademas, un similar
nivel del indicador desde principios de 2021 (Grafico 2). Aun tratdndose de un sector
muy dindmico, de mayor apertura internacional y con un desempefno econdémico
positivo, la confianza empresarial transita de forma semejante a la de sus pares

manufactureros.

Grafico 2: ICEPyME. Industria Manufacturera vs. Software y servicios informaticos.

PyME de Software v Servicios Informaticos _r PyME manufactureras

EESEE LD

abrjul- oct abrjul- octabrjul- octabrjul- oot abejul- octabejul- octabriul- octabrjul- oot abepul- oot abrjul- cctabrjul- octabr jul- oot abe jul- ot abriul- oct
0909 09-1010-10-11 11111212 -12-13 13-13-14 14141515 -15-16 16 -16-17 17 718318 -16-19 19 -12-20 20 -20-21 21 -21-22 22 .22

Fuente: Encuesta Coyuntural a PyME industriales y a PyME de Software y servicios informaticos, Fundacion Observatorio PyME.
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Asimismo, observando los datos de las ventas deflactadas (en la industria
manufacturera puede entenderse como una proxy de las cantidades vendidas), se
convalida que la evolucion de las perspectivas de los PyME no necesariamente va de

la mano con la situacion econdmica observada.

En el caso de la industria manufacturera PyME, si bien se recupera la confianza, las
cantidades vendidas cayeron 1,2% en términos interanuales (con respecto al tercer
trimestre de 2021), empujadas hacia abajo fuertemente por las pequefas (Grafico 3).
La dinamica del afno en curso indicaria un virtual estancamiento de la actividad

manufacturera PyME.

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

industriales de todo el pais, por tamaiio de empresa (variacion % 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.

Sin embargo, el empleo sigue creciendo (en parte, por “acaparamiento” de los escasos
recursos humanos con las calificaciones demandadas), en el tercer trimestre a una
tasa de 3,2% interanual (Grafico 4). Con relacion a la prepandemia (cuarto trimestre de

2019), la planta de personal en las PyME industriales acumula un incremento del 7%.
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Grafico 4: Evolucion de Ocupacioén de las PyME industriales de todo el pais, por

tamano de empresa (variacién % interanual)
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Fuente: Encuesta Coyuntural a PyME industriales, Fundacion Observatorio PyME.

Como exhiben ambos graficos, persisten importantes asimetrias por tamano de firma,
gue no se moderan en las bajas y se amplian en las expansiones. Esto se evidencia

con mas fuerza en las cantidades vendidas, pero también en el empleo (en menor

magnitud).

En el caso de las PyME de SSI (Grafico 5), se ralentiza el pujante crecimiento, con
subas interanuales de las ventas deflactadas en un 22,4% (en trimestres anteriores
habia alcanzado mas de 30%) y del empleo en un 10,2% (+13% el interanual del
segundo trimestre). Esta menor expansion relativa también esta explicada porque la
base de comparacion (tercer trimestre de 2021) es mas alta que las de periodos

anteriores que aun sufrian el impacto global de la pandemia.
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Grafico 5: Evoluciéon de Ventas deflactadas y Ocupacién de las PyME de software y

servicios informaticos (variacion % interanual)
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Fuente: Encuesta Coyuntural a PyME de software y servicios informaticos (SSl), Fundaciéon Observatorio PyME.
Ventas deflactadas = Ventas deflacionadas por el Indice de Precios de Venta de las SSI.

Es importante enmarcar la evolucion de la confianza de los industriales PyME en la
evoluciéon de la actividad manufacturera total. A tal fin se presenta en el Grafico 6 la
trayectoria del EMAE sectorial junto a la evolucion del ICEPyYME durante los dltimos 7
anos. Los ciclos muestran similitudes, sobre todo a partir de 2017. Se aprecia que las
perspectivas de la clase media empresarial estdn cimentadas en el efectivo

desempeno industrial, pero en el transcurso de 2022 los datos de la actividad real y de

las expectativas se contraponen.
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Grafico 6: ICEPYME-FOP vs. EMAE-INDEC. Industria manufacturera.
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Fuente: Elaboracion propia en base a Encuesta Coyuntural a PyME industriales, Fundacion Observatorio PyME, y EMAE
manufacturero, INDEC.
*EMAE disponible hasta agosto 2022.
En linea con lo anterior, conviene distinguir entonces coémo se presentan las
perspectivas de los empresarios para con la evolucion de la situacion econdmica de

su empresa (componente “Empresa” del ICEPyME), de su sector de actividad

(componente “Sector”) y de la situacion econdmica del pais (componente “Pais”).

En la industria manufacturera, la confianza en la emypresa alcanza valores superiores a
50 (una perspectiva optimista con relacion a la situacidn hace un afno atras y dentro
de un afno en el futuro), con fases ciclicas bastante similares a las de la confianza en el
sector y en el pais, pero con una muy amplia divergencia -en niveles- respecto a este
dltimo (Grafico 7). Adicionalmente, se observa un aumento de esta discrepancia

durante los periodos de mayor volatilidad macroecondmica e incertidumbre.

En efecto, las perspectivas con relacion a la situacion econdmica general se
mantienen deterioradas, aun cuando el subindice “Pais” ha recuperado 24% con
respecto a la medicion de julio y alcanza un nivel similar al de principios de 2019 y

superior al del periodo mas restrictivo bajo pandemia.
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Grafico 7: ICEPyYME: Empresa, Sector y Pais. Industria manufacturera.
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Fuente: Encuesta Coyuntural a PyME industriales, Fundacion Observatorio PyME.

Los subindices “Empresa” y “Sector” del ICEPYME de Software y servicios informaticos
muestran una dinamica similar a la de la industria manufacturera, mejorando en el
dltimo trimestre, y con mayor semejanza entre ellos, l6gico en el marco de la
actividad de SSI, con mayor homogeneidad que la industria manufacturera (Grafico
8). Las perspectivas actuales y futuras de la situacion econdmica del pais,
condensadas en el subindice “Pais”, mejoran relativamente poco (+7% respecto de
julio 2022) en comparacion con la percepcion de sus pares de la industria
manufacturera. No obstante, ambos segmentos comparten la diferencia en niveles
entre “Pais” y los otros dos subindices, con amplitud de |la brecha durante periodos de

mayor incertidumbre.
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Grafico 8: ICEPYME: Empresa, Sector y Pais. Software y servicios informaticos.
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Fuente: Encuesta Coyuntural a PyME de software y servicios informaticos, Fundacién Observatorio PyME.

Los precios de las manufacturas producidas por las PyME se ajustaron en el tercer
trimestre del afo mas en linea con la tasa de devaluacion oficial (18% y 15%,
respectivamente) y bastante menos que la suba del tipo de cambio paralelo medido

|u

por la evolucion del “Dolar Bolsa” (+38%). De este modo, el indicador de precios PyME
quedd ubicado nuevamente en un punto intermedio entre tipo de cambio oficial y
paralelo (tomando como base el cuarto trimestre de 2019, Grafico 9). Asimismo, dichos
precios avanzaron a una tasa menor que el grupo de bienes de la canasta que
compone el IPC nacional (los precios de estos bienes de consumo crecieron un 21% en

el tercer trimestre con respecto al segundo) y también que el conjunto de precios de

manufacturas nacional (21%).
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Grafico 9: Evolucién de Precios y Tipos de cambio
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Fuente: Elaboracién propia en base a Encuesta Coyuntural a PyME industriales-Fundacion Observatorio PyME, BCRA, INDEC y
Rava Bursatil.

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

Como conclusion, nuevamente los precios de las manufacturas PyME no incorporan
plenamente la evolucidon del tipo de cambio paralelo, asi como el tipo de cambio
oficial mantiene su atraso con relacion al conjunto de precios internos de bienes,
tanto mayoristas como minoristas. A este punto, si tuviera lugar una devaluacion del
tipo de cambio oficial, es posible que esta se traslade a los precios mayoristas PyME,
ya sea en forma directa o indirecta (por los componentes importados que integran la
produccion de las manufacturas PyME), aunque en forma parcial (ver el Informe de

Coyuntura de las PyME industriales, software v servicios informaticos. |l Trimestre

2019, donde se muestra que el pass-through se ubicé entre 25 y 40% en

devaluaciones durante la década anterior).

Adicionalmente, dadas la alta inflacion, las dificultades para abastecerse de insumos
importados y un mercado de divisas con multiples tipos de cambio y volatilidad, los

proveedores de las empresas intentan mantener su velocidad de entrega -medida
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por el componente “Velocidad de los proveedores” del PMI, con valores que van de O a
100- para no alargar plazos de cobro, a la vez que los clientes intentan stockearse de

insumos y materias primas -correspondiente componente del PMI, oscilando entre O
y 100- (Grafico 10).

Grafico 10: PMIPYME - Stock de materias primas y Velocidad de entrega de los

proveedores. Industria manufacturera.
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Fuente: Encuesta Coyuntural a PyME industriales, Fundacion Observatorio PyME.
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La Encuesta Coyuntural a PyME industriales - Tercer trimestre de 2022 es una de
las encuestas que peridodicamente realiza la Fundacion Observatorio PyME, en aras de
cumplir con su mision, que consiste en promover la valorizaciéon cultural del rol de las
pequenas y medianas empresas en la sociedad, la investigacion microeconémica

aplicada y las politicas publicas de apoyo al desarrollo productivo.

El objetivo de esta encuesta es analizar el desempefio 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 seleccion de las empresas se realizd 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 CIIU
Rev.4.

e Periodicidad: trimestral.

e |os datos fueron recogidos mediante encuestas autoadministradas realizadas
entre el 3 de octubre y el 2 de noviembre de 2022. Se encuestaron 400

empresas.

La Encuesta Coyuntural a PyME de Software y servicios informaticos - Tercer
trimestre de 2022 es una de las encuestas que periddicamente realiza la Fundacion
Observatorio PyME, en aras de cumplir con su misidon, que consiste en promover la
valorizacion cultural del rol de las pequefas y medianas empresas en la sociedad, la
investigacion microecondmica aplicada y las politicas publicas de apoyo al desarrollo

productivo.
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El objetivo de esta encuesta es analizar el desempefio 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 realizd 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
realizacion 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 | os datos fueron recogidos mediante encuestas autoadministradas realizadas

entre el 3 de octubre y el 2 de noviembre de 2022. Se encuestaron 101

empresas.
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