Camara de Industriales
Metalurgicos y de
Componentes de Cérdoba

Observatorio de la Actividad Metalurgica de Cordoba

Segundo Cuatrimestre de 2011

Informacidn generada por:

MIKI'T

Diapositiva No. 1



h & “ —
Camara de Industriales e ’ ’ , .
G Metalargicos y de e ‘ '/ ‘ i .« " . .
,1 |

Componentes de Cérdoba

Resultados destacados de esta medicidon

Si bien se mantuvo relativamente estable el porcentaje de industriales metallurgicos
gue consideran gue la industria no es competitiva al tipo de cambio actual,
aumento el porcentaje de aumento del tipo de cambio que consideran

necesario, que subio del 19% en la medicion anterior, al 27% actualmente. De
todos modos, no hay en el sector metaltrgico cordobés expectativas de
devaluacion, ya que el promedio esperado de tipo de cambio a finales de afio es
de solo $ 4.34.

Los datos del Observatorio muestran que la actividad metallrgica ha seguido
creciendo durante el segundo cuatrimestre del afio, aunque mostrando algunos
signos de desaceleracion, en linea con lo que esta ocurriendo con el conjunto de
la industria nacional. En efecto, mientras durante los primeros 8 meses del afo, el
41.3% de los metallrgicos cordobeses aumento su nivel de produccion, durante el

segundo cuatrimestre ese porcentaje se redujo casi 4 puntos, al 37.6%.
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Sintesis — Contexto Econdmico

1.- Desde finales de julio, el real brasilefio se deprecio un 16%, mientras que el
peso argentino se deprecido menos del 2%. Esto genera preocupacion en
Argentina, por la pérdida de competitividad cambiaria que genera. Y lleva a muchos
economistas a recomendar una depreciacion mas acelerada en Argentina, para
seguir el ritmo de depreciacion de Brasil.

2.- En este contexto, es necesario tener en cuenta que la situacion actual es muy
diferente a la de 1999, cuando Brasil devaluo y le gener6 grandes problemas de
competitividad a la economia argentina. Por el contrario, la situacion actual es
mas parecida a la de 2008 y 2009, cuando Brasil dejé depreciar fuertemente su
moneda (50% entre agosto y diciembre de 2008) pero luego dejo que se
apreciara, hasta volver a niveles similares a los registrados antes de esa crisis
internacional.

3.- De este modo, la estrategia argentina de tipo de cambio administrado implica
depreciar menos que Brasil en medio de la crisis internacional, pero continuar
depreciando cuando Brasil vuelve a apreciar su moneda.
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Sintesis — Contexto Econdmico

4.- Esta estrategia cambiaria le sirvid a Argentina para recuperar a fines de 2009
la competitividad cambiaria perdida durante el segundo semestre de 2008.

5.- Es probable que Argentina siga nuevamente esa estrategia de gradualismo
en la depreciacion. De hecho, en estos dias el BCRA ha jugado muy fuerte para
mantener el tipo de cambio y contener las expectativas de depreciacion y el
posicionamiento en dolares. Y los contratos de dolar a futuro practicamente no se
han modificado, reflejando una depreciacion esperada del 15% a fines de
octubre de 2012.

6.- El tipo de cambio argentino tiene un “colchén” que puede resistir una
apreciacion transitoria por la depreciacion brasilefia ya que el tipo de cambio
real contra Brasil, si bien esta un 14% por debajo del nivel de diciembre de 2007,
todavia esta un 35% por encima del nivel de 1997 y un 123% por encima del nivel
de diciembre de 2001.
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Sintesis — Contexto Econdmico

7.- Mientras tanto, la actividad industrial ha perdido dinamismo desde finales
de 2010. En efecto, tanto el Indice de Produccion Industrial de Ferreres, como el
Indice de Produccién Industrial de FIEL, muestran un crecimiento industrial casi
nulo desde noviembre del aiio pasado.
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Sintesis — Industria Metalurgica Cordobesa

1.- La confianza empresaria de los industriales metalurgicos cordobeses cayo
un 8% durante el segundo cuatrimestre de 2011 en comparacion con igual
cuatrimestre de 2010. De todos modos, continta desde hace un afio por encima
del nivel de 50 puntos, tal como ocurria durante 2006 y 2007, antes de la crisis
del campo, la crisis financiera internacional y la recesion de 2009.

2.- Comportamiento similar tuvieron los dos principales componentes del indice
de confianza empresaria. El Subindice de Situacién Macroecondmica se redujo
un 11.3% interanual, pero continda en niveles incluso superiores a los registrados
en algunas de las mediciones de 2006 y 2007. El Subindice de Situacion
Sectorial se redujo solo un 4.7%, y desde el primer cuatrimestre de 2010 se ubica
por encima de los 50 puntos, como ocurria durante 2006 y 2007.

3.- Como viene ocurriendo desde hace varias mediciones, durante el segundo
cuatrimestre del afio continuo dividida practicamente en partes iguales la opinidn
sobre si laindustria metallurgica es competitiva al tipo de cambio actual. El

44.4% opina que si lo es, mientras que el 47.4% opina lo contrario.
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Sintesis — Industria Metalurgica Cordobesa

4.- Entre quienes opinan que la industria metalurgica no es competitiva al tipo de
cambio actual, el promedio del tipo de cambio que consideran competitivo es
de $5.33, un 27% por encima del valor actual. Esta especie de devaluacion
Implicita en estas opiniones subio con respecto a las mediciones anteriores.
Entre fines de 2009 y fines de 2010, esa devaluacion implicita se ubico siempre
entre el 13% y el 19%, mientras que se habia ubicado entre 5.8% y 8.1% durante
los dos primeros trimestres de 2009.

5.- De todos modos, el tipo de cambio que esperan en promedio los
metallrgicos cordobeses es de $ 4.34 a fin de afio, algunos centavos por
debajo del tipo de cambio futuro a diciembre de 2011 de $ 4.41, tal como
cotizaba al momento de realizar la encuesta.
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Sintesis — Industria Metalurgica Cordobesa

6.- El segundo trimestre del afio no fue tan bueno como el primero en términos de
produccion. Actualmente, el 37.6% de los metallurgicos cordobeses esta
produciendo mas que hace un afio, mientras que el 22.5% produce menos. Sin
embargo, durante los primeros 8 meses del ano, los porcentajes son mejores, por
Impacto de lo ocurrido durante el primer cuatrimestre: el 41.3% produjo durante lo
gue va del afio mas que un afo atras, mientas que el 24.8% produjo menos.

7.- Las expectativas de como cerrara el afo no difieren mucho de lo que ocurrié
hasta ahora: el 42.8% considera que durante todo el afio producira mas que
durante el ano pasado, mientras que el 18.8% espera producir menos y el 34.6%
espera producir las mismas cantidades que el afio pasado.

8.- Actualmente, el porcentaje de utilizacion de capacidad instalada en la
iIndustria metalturgica de Coérdoba es del 67.1%, por debajo del 72.9% del tercer
cuatrimestre del afio pasado, pero poco mas de un punto porcentual por encima del
nivel de un afio atras (65.9%).
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Sintesis — Industria Metalurgica Cordobesa

9.- El nivel de empleo siguid estable durante el cuatrimestre, con el 68.4% de los
metallrgicos reportando mantenimiento de la cantidad de empleados, un
15.8% reportando reduccion de cantidad de empleados y otro 15.8% reportando
incremento.

10.- Las expectativas de empleo para fin de ano son muy parecidas a lo que viene
ocurriendo: 69.9% no espera cambios, 15.1% espera incrementos y 12% espera
reduccion, en todos los casos en comparacion con el final de 2010.

11.- Casi la mitad de los metallrgicos cordobeses reporta reduccién de
rentabilidad en comparacion con un afio atras (48.9%), mientras que el 36.8%
reporta igual rentabilidad y el 13.6% reporta aumento de rentabilidad.

12.- A pesar de la reduccion de la rentabilidad en casi la mitad de las empresas, el
52.6% realiz6 inversiones este afio, o tiene previsto realizarlas en lo que resta
de él, un porcentaje idéntico al que realizo inversiones durante el afio pasado
(52.7%). Y, aungque aun no ha terminado 2011, las expectativas para realizacion

de inversiones durante el aio proximo ya son del 43.6%.
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Sintesis — Industria Metalurgica Cordobesa

13.- El 39.8% de los metalurgicos cordobeses considera buena o muy buena
la gestion econdmica del Gobierno Nacional, mientras que el 42.1% la considera
regular y el 15% la considera mala o muy mala. Sobre la politica industrial del
Gobierno Nacional, el 37.6% la considera buena o muy buena, el 34.6% la
considera regular y el 22.6% la considera mala o muy mala.

14.- El 49.7% de los metalurgicos cordobeses considera buena o muy buena
la politica industrial del Gobierno Provincial, mientras que el 36.1% la considera
regular y el 9.8% la considera mala o muy mala. Y el 32.3% de los metalurgicos
cordobeses considera que la politica industrial de la proxima administracion
provincial serda mejor que la actual.
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El tipo de cambio con Brasil

La politica cambiaria brasilefia durante la crisis de 2008-2009
Tipo de cambio en Brasil - Reales por délar
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Fuente: Federal Reserve Bank of St Louis.
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El tipo de cambio con Brasil

La politica cambiaria argentina durante la crisis de 2008-2009

Tipo de cambio en Argentina - Pesos por délar

00 Argentina, en cambio,
3.90 dej6 subir su tipo de
3.80 cambio so6lo un 13% entre
3.70 agosto y diciembre de
3.60 2008.
3.50
3 40 Pero luego continud
3.30 subiendolo casi
320 ininterrumpidamente,
3.10 acumulando una
3'00 depreciacion del 33% a
' loo ® w M 0 lcn o o o o o o ©o o 'o o o finales de 2010.

oS e Qe 89 alig 8 g e o

MR s S A BN AR FE 2AE 8B

v E E w € o E E w c o E E w

Fuente: BCRA.
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El tipo de cambio con Brasil

El resultado de las politicas cambiarias de Brasil y Argentina

Tipo de cambio real entre Argentina y Brasil
Indice 2001.12 =100
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Fuente: Elaboracion propia.
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El tipo de cambio con Brasil

Qué deberiamos esperar del tipo de cambio con Brasil

1.- En el dltimo mes y medio, el tipo de cambio en Brasil subié mas de un 10%, perjudicando
nuestra competitividad cambiaria.

2.- Muchos economistas opinan que Argentina deberia seguir el ritmo de depreciacion de
Brasil, para evitar lo que ocurrié en 1999. Pero en aquel entonces la situacion era muy
diferente a la actual: tanto Argentina como Brasil tenian tipo de cambio fijo y atrasado, Brasil
decidio ajustar, con la devaluaciéon de enero de 1999, y Argentina decidid seguir con la
Convertibilidad, generandose una fuerte pérdida de competitividad contra Brasil.

3.- Ahora, en cambio, la situacion es mas parecida a la de 2008/2009: Argentina con tipo de
cambio administrado y Brasil con tipo de cambio flexible, lo que implica fuertes subas del tipo
de cambio en Brasil en medio de una crisis financiera internacional, pero luego fuertes bajas
cuando la situaciéon mejora. Con subas graduales, Argentina pierde competitividad en medio de
una crisis financiera internacional, pero la recupera luego cuando la situacion mejora.
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El tipo de cambio con Brasil
La competitividad cambiaria de Argentina vs Brasil en la actualidad

Tipo de cambio real con Brasil - Dic 2001 =100
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Fuente: Elaboracion propia con datos de BCRA, INDEC, BAC, D.E. San Luis, IPEA.
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Las expectativas de depreciacion cambiaria

Continuan las expectativas moderadas de depreciacion

Cotizacién del Délar a futuro ($/u$s)
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Fuente: Rofex
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Produccioéon Industrial

Desde noviembre, poco crecimiento en la produccién industrial

Indice de Produccion Industrial - Indice 1993 = 100
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Fuente: Orlando Ferreres.
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Produccioéon Industrial

Desde noviembre, poco crecimiento en la produccién industrial

Indice de Producién Industrial FIEL (1993 = 100)
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Confianza Empresaria en el sector metaltrgico de Cordoba
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La estructura del indice de Confianza Empresaria de MKT

Percepcion de la situacion actual
de la economia provincial \

Expectativas de situacion a futuro
de la economia provincial )
Indice de Situacion

Macroeconémica
Percepcion de la situacion actual

de la economia nacional Indlc_e
de Confianza
Expectativas de situacion a futuro Empresaria

de la economia nacional ]

Percepcion de la situacion actual
del sector de actividad indice de Situacion

Sectorial )

Expectativas de situacion a futuro
del sector de actividad

Escala de respuestas:

100 Sustancialmente mejor — 75 Moderadamente mejor — 50 Igual — 25 Moderadamente peor — 0 Sustancialmente peor
Cada subindice se calcula como el promedio de respuestas— Todos los indices varian entre 0 (confianza nula) y 100 (confianza total).
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Confianza Empresaria en el sector metalurgico

Datos desagregados - indice entre 0y 100

Pais actual

Pais dentro 1 afio
Provincia actual
Provincia dentro 1 afio
Sector actual

Sector 1 ano . . 10.6

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

= Mejor Igual m Peor = NSNC
Fuente: MKT | Observatorio de la Actividad MetalUrgica de Cérdoba Diapositiva No. 22
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Confianza Empresaria en el sector metalurgico

Sintesis de principales resultados

% de variacidon interanual — Il Trimestre 2011 vs Il Trimestre 2010
Indice de Situacién Macroeconémica -11.3
Situacion Nacional actual -2.2
Situacion Nacional futura -25.2
Situacion Provincial actual -13
Situacion Provincial futura -2.2
Indice de Situacién Sectorial -4.7
Situacion Sectorial actual -12.2
Situacion Sectorial futura 3.3

Fuente: MKT | Observatorio de la Actividad MetallGrgica de Cordoba Diapositiva No. 23
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Confianza Empresaria en el sector metalurgico

indice entre 0y 100

Variacion
70 - Interanual: -8.0%
Optimismo |
Pesimismo
5615160594488 5528 32.7025.48305831.1841.4849.7 8 59.2 8§ 5588 54.5
06 I W 107 W 108 WM 109 0 W 1o o m N1

Fuente: MKT | Observatorio de la Actividad Metalurgica de Cérdoba Diapositiva No. 24
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Confianza Empresaria en el sector metalurgico

indice de Situaciéon Macroecondmica
Indice entre Oy 100 —
Variacion

70 - Interanual: -11.3%

4 60

Optimismo 50 -

Pesimismo
v40
30
20
10
5040 48.4 5600456 506 0 27.7H22.1 0269827303730 45.459.054.6 §52.4
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Fuente: MKT | Observatorio de la Actividad Metalurgica de Cérdoba Diapositiva No. 25
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Confianza Empresaria en el sector metalurgico

indice de Situacion Sectorial
Indice entre Oy 100 —
Variacion
70 - Interanual: -4.7%

4

Optimismo

Pesimismo
N
52805480628 052.1 05971376 0286 34183500456 §54.1 859.4057.0 1 56.6

106 Il 1 107 [l 108 [l 109 [l [l 110 Il 1 11

Fuente: MKT | Observatorio de la Actividad Metalurgica de Cérdoba Diapositiva No. 26



Camara de Industriales
Metalurgicos y de
Componentes de Cérdoba

Evolucidon y expectativas sobre variables clave

Fuente: MKT | Observatorio de la Actividad MetalUrgica de Cérdoba Diapositiva No. 27
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Competitividad Cambiaria

¢, Considera que la industria metalurgica puede ser competitiva con el tipo de cambio
actual?

44.4

Fuente: MKT | Observatorio de la Actividad MetalUrgica de Cérdoba Diapositiva No. 28
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Competitividad Cambiaria

¢, Considera que la industria metalurgica puede ser competitiva con el tipo de cambio
actual?

| CUATRIMESTRE 2009
Il CUATRIMESTRE 2009
Il CUATRIMESTRE 2009
| CUATRIMESTRE 2010

Il CUATRIMESTRE 2010

Il CUATRIMESTRE 2011 44.4 . 8.2
0% 20% 40% 60% 80% 100%
mSi ® No B NSNC

Fuente: MKT | Observatorio de la Actividad MetalUrgica de Cérdoba Diapositiva No. 29
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Competitividad Cambiaria

¢,Qué valor cree que deberia tener el tipo de cambio para que la industria
metallrgica sea competitiva?

5.33

109 I ln 110 n 11

Fuente: MKT | Observatorio de la Actividad Metalurgica de Cérdoba
Diapositiva No. 30
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Competitividad Cambiaria

¢, Qué valor cree usted que deberia tener el Tipo de Cambio para que laindustria
metallrgica sea competitiva?
Devaluacion Devaluacion Devaluacion Devaluacion Devaluacion Devaluacion

6 - requerida: requerida: requerida: requerida: requerida: requerida:
5.8% 8.1% 13.0% 14.0% 19.0% 27.2%

109 Il 11| 110 11| 111
B Tipo de Cambio de mercado M Tipo de Cambio competitivo

Fuente: MKT | Observatorio de la Actividad MetalGrgica de Cordobay BCRA Diapositiva No. 31
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Competitividad Cambiaria

¢, Qué valor cree usted que tendra el tipo de cambio al final de 20117

Promedio de las expectativas: 4.34
45 Tipo de Cambio a Dic. 2011 = 4.41
40 38.7

Menor a 4 4-4.39 4.40-4.79 4.80 - 5.19 5.20 o mas

Fuente: MKT | Observatorio de la Actividad Metaltrgica de Cérdobay ROFEX Diapositiva No. 32
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Produccion

¢, Como es el nivel actual de produccion de su empresa, comparado con
un afo atras?

| CUATRIMESTRE 2009

Il CUATRIMESTRE 2009

Il CUATRIMESTRE 2009

| CUATRIMESTRE 2010

Il CUATRIMESTRE 2010

Il CUATRIMESTRE 2010

Il CUATRIMESTRE 2011 38.3
[ I I I I |
0% 20% 40% 60% 80% 100%
= Mayor Igual B Menor B NSNC

Fuente: MKT | Observatorio de la Actividad Metalldrgica de Cordoba Diapositiva No. 33
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Produccion

Durante lo que va del ailo (enero- ¢, Como cree que serd el
agosto), ¢Como fue el nivel de nivel de produccion de su
produccion de su empresa, comparado empresa durante 2011,
con el mismo periodo de 20107 comparado con 20107
100% -
90% -
80% -
70% -
60% - 393 34.6
50% -
40% -
30% -
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10% -

0% -

= Mayor Igual W Menor B NSNC
Fuente: MKT | Observatorio de la Actividad MetalGrgica de Cordoba Diapositiva No. 34
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Utilizacion de la Capacidad Instalada

¢, Qué porcentaje de la capacidad de produccién esta
utilizando actualmente su empresa?

%
60 - Il CUAT 2009

50 - 47.3
42.5

Il CUAT 2010
[ CUAT 2011

38.9

40 -

33.1

30 25.526.7

20
10
0.8 1.8
0 ||
Menos de 25% 25% a 50% 51% a 75% Mas de 75% NsNc

En agosto de 2011, el 38.9% de las empresas metallrgicas relevadas utiliza mas del 75% de la

capacidad de produccion.

Fuente: MKT | Observatorio de la Actividad MetallGrgica de Cordoba Diapositiva No. 35
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Utilizacion de la Capacidad Instalada

¢, Qué porcentaje de la capacidad de produccién esta utilizando actualmente su empresa?

80 -

72.9

1o 110 ] 1]l 11

Fuente: MKT | Observatorio de la Actividad Metalurgica de Cordoba Diapositiva No. 36
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Empleo
¢, Como es el nivel actual de empleo de su empresa, comparado con un
afo atras?
| CUATRIMESTRE 2009  ff<! 53.7
Il CUATRIMESTRE 2009 44.2
Il CUATRIMESTRE 2009 53.8
| CUATRIMESTRE 2010 55.8
Il CUATRIMESTRE 2010 485
Il CUATRIMESTRE 2010 56.3
Il CUATRIMESTRE 2011 68.4
0% 20% 40% 60% 80% 100%
= Mayor Igual B Menor B NSNC

Fuente: MKT | Observatorio de la Actividad MetallGrgica de Cordoba Diapositiva No. 37
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Empleo
¢ Como es el nivel actual de empleo ¢Como cree que sera el nivel de
de su empresa, comparado con un empleo de su empresa en diciembre
afo atras? de 2011 comparando con diciembre
de 2010?
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50% - 68.4 69.9
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Fuente: MKT | Observatorio de la Actividad MetallGrgica de Cordoba Diapositiva No. 38
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Rentabilidad

¢, Como es el nivel actual de rentabilidad de su empresa, comparado con
un afo atras?

| CUATRIMESTRE 2010 . 17.5

Il CUATRIMESTRE 2010

Il CUATRIMESTRE 2010 23.2
Il CUATRIMESTRE 2011 36.8
0% 20% 40% 60% 80% 100%
= Mayor Igual B Menor B NSNC

Fuente: MKT | Observatorio de la Actividad MetallGrgica de Cordoba viaposiuva No. 39
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Rentabilidad

¢, Como es el nivel actual de ¢, Como cree que sera el nivel de
rentabilidad de su empresa, rentabilidad de su empresa en 2011
comparado con un afio atras? comparado con 2010?

100% - 0

90% -

80% -
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60% -
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40% - 27.8

30% - 36.8

20%

0% -

B Mayor Igual B Menor B NSNC

Fuente: MKT | Observatorio de la Actividad MetallGrgica de Cordoba Diapositiva No. 40
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Inversion
¢,Su empresa realizé o tiene ¢, Su empresa realizé durante 2010
previsto realizar algun tipo de algln tipo de inversion?
inversion en el 20117
B NsNc
B NsNc 0
3.0 '
Si
52.7
® No
44.4 Si
52.6
|

Fuente: MKT | Observatorio de la Actividad MetalGrgica de Cordoba Diapositiva No. 41
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Inversion
¢, Su empresa piensa realizar alguna ¢, Su empresa piensa realizar
inversion durante 20127 alguna inversion durante 20117
(Agosto 2011) (Febrero 2011)
B NsNc
5.4
Si
43.6 Si
47.3
®E No
47.3

B No
32.3

Fuente: MKT | Observatorio de la Actividad MetalGrgica de Cordoba Diapositiva No. 42
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Evaluacion de Gestion

¢, Como evalua la gestion econdmica ¢Cdodmo evalla la politica industrial

del Gobierno Nacional? del Gobierno Nacional?
B NsNc B NsNc
3.1 5.2

B Mala + muy
mala
15.0

B Muy buena +
buena
37.6

H Mala + muy
mala
22.6

B Muy buena +
buena
i Regular 39.8

42.1 ¥ Regular

34.6

Fuente: MKT | Observatorio de la Actividad MetalGrgica de Cordoba Diapositiva No. 43
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Ficha Técnica

Proyecto: Observatorio de la Actividad Metalurgica de Cordoba, de la Camara de Industriales
Metalurgicos y de Componentes de Cordoba y MKT.

Disefio, ejecucion, supervision y analisis: MKT.
Universo: Padron de empresas bajo convenio UOM en la Provincia de Cérdoba.
Unidad de analisis: Empresas registradas bajo convenio UOM en la Provincia de Cordoba.

Unidad de relevamiento: Informante calificado. Entrevistas a propietarios, socios, directores o
gerentes generales de las empresas seleccionadas.

Método de muestreo: Aleatorio simple.

Tamafno de la muestra: 133 empresas.

Error muestral maximo: +/- 8.5% con un nivel de confianza del 95%.
Técnica: Encuesta telefonica.

Trabajo de campo: 26 al 31 de Agosto de 2011.

Diapositiva No. 44



