A un aio del inicio de la recesidon

La economia de Santa Fe contabiliza 12 meses consecutivos de contraccion y
por lo pronto no se observa una recuperacién sélida de ninguno de los sectores
analizados.

PRINCIPALES RESULTADOS

El ICASFe se ubico en 155,2 puntos, presentando una
variacion mensual de -0,4% respecto al mes de
octubre de 2018.

La tasa interanual de la actividad econdmica
provincial (enero de 2019 / enero de 2018) fue de
-7,9%.

La variacion parcial acumulada en 2019 se calcula
en: -0,4%.

ICASFe
(Indice Compuesto Coincidente de Actividad Econémica de la provincia de Santa Fe)

El ICASFe constituye un indicador de periodicidad mensual que se utiliza para conocer la
evolucién del nivel de actividad. Su principal objetivo es determinar el movimiento ciclico
de la Economia y fechar el inicio/finalizacién de las recesiones y expansiones de la provincia
de Santa Fe, Argentina; asi como su duracién, amplitud y difusion. Como fuente de
informacién representa un medio confiable y oportuno, idéneo para la toma de decisiones
de instituciones publicas y privadas.

Técnicamente el ICASFe es un indice compuesto coincidente y fue desarrollado en el marco
de un convenio con la Universidad Nacional de Tucuman (UNT) en el afio 2007. En
http://ces.bcsf.com.ar se exponen su metodologia de calculo y publicaciones académicas al
respecto.

Alcance de la informacion expuesta

Las series son filtradas por estacionalidad y valores extremos, utilizando el programa X-
13ARIMA-SEATS del United States Census Bureau. En todos los casos, la informacién se
presenta libre de efectos inflacionarios.

Caracter preliminar de los datos

Las mediciones atribuibles a los resultados de los ultimos 12 meses de este informe
presentan un caracter preliminar y estan sujetos a futuras revisiones. Los valores calculados
van cobrando consistencia en la medida en que las fuentes de informaciéon primaria
consolidan los datos que insume la construccién del ICASFe.

(*) Aclaracion: en agosto de 2018 se recalculd el ajuste por tendencia y amplitud que se
realiza anualmente con los datos de PIB. Para ampliar ver metodologia en:
http://ces.bcsf.com.ar
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Actividad econémica provincial

En enero de 2019 la actividad provincial registré una caida de 0,4% respecto a diciembre. El resultado obtenido implica
que la economia santafesina atraviesa su primer afio completo de recesién con una contraccién neta significativa, en
torno al 7,9%.

Grafico N° 1: indice Compuesto Coincidente de Actividad Econémica de la provincia de Santa Fe.
indice Base 1994=100. Datos a enero de 2019.
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Fuente: Centro de Estudios y Servicios, Bolsa de Comercio de Santa Fe.

Indicador por indicador

El Grafico 2 expone una situacion delicada: Unicamente cuatro de los catorce indicadores que componen el ICASFe
presentaron variaciones mensuales positivas en enero. Mas aun, en términos interanuales, la totalidad de las series
obtuvo resultados desfavorables.

Grafico N° 2. Series de actividad econémica de la provincia de Santa Fe. Datos correspondientes al mes de enero de 2019.
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Recursos tributarios * . 0.9% Puestos de trabajo . -1.5%1
Ventas de maquinaria agricola* I (.8% Gas industrial -3.5% m
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Puestos de trabajo -0.3% = Recursos tributarios * -4.8% =
ICASFe -0.4% = Ventas en supermercados -4.9%
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Energia eléctrica industrial * -0.7% - ICASFe -7.9% m=.
Ventas en supermercados -0.8% mm— Hidrocarburos agroindustria y de transporte -9.4% .
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% % 1% % -65% 5% -25% 5% 15%

Ultimo dato disponible: (*) diciembre 2018. Las cifras faltantes fueron estimadas.
Fuente: Centro de Estudios y Servicios, Bolsa de Comercio de Santa Fe.

El patentamiento de vehiculos nuevos, las ventas de maquinaria agricola y el consumo de cemento exteriorizaron
variaciones levemente positivas al inicio del afio. Sin embargo, cabe remarcar que estos tres indicadores vinculados a
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la inversidn en bienes durables se ubican al final de la tabla en términos interanuales, con caidas de -47,1, -18,7 y -
27,9% respectivamente (ver Grafico 2, cuadrante derecho).

La 4ta y ultima serie que presentd mejoras relativas al cierre de 2018, recursos tributarios (+0,9%), también recuperd
sélo una parte de la contraccidn registrada en los meses precedentes, con un saldo inter-anual que alcanza al -4,8%.

La faena de ganado bovino y porcino es uno de los sectores que ha mostrado mejor desempeio de la mano de
condiciones mds favorables para la exportacion de carnes. Sin embargo estas cifras no muestran la realidad de toda la
cadena y, menos aun, de todos los productores. Por su parte, la molienda de oleaginosas tuvo un comportamiento
ciertamente inestable en el transcurso ultimo afo: recuperd terreno hasta octubre y luego gird a la baja. Comparada
con su nivel de actividad de enero 2018 la serie se encuentra 4.4% detras de dicho parametro.

La produccion lactea continta con la tendencia contractiva, con una variacién mensual de -1,6% respecto a diciembre
y -7,5% tomando de base el parametro de enero de 2018. Los resultados desfavorables que registraron las principales
actividades agro-industriales de la provincia se replican en todo el entramado manufacturero. Las tres series que
internalizan el consumo energético del sector, consumo eléctrico, de gas y de hidrocarburos liquidos, todas ellas
presentan disminuciones tanto en términos mensuales como interanuales.

El mercado de trabajo también esta internalizando los efectos negativos de la recesion. Los puestos registrados (altas
netas) perdieron 0,3% en enero y acumulan una caida de 1,5% en los ultimos doce meses. Por su parte, la demanda
laboral obtuvo tasas del -1,8 respecto a diciembre y -21,2% en términos interanuales. En cuanto a las remuneraciones
reales, la masa salarial total cedidé otro 1,6%, extendiendo la pérdida de poder adquisitivo interanual a 11,6%. El
consumo minorista se comporta en linea con este contexto. Las ventas en supermercados de las grandes superficies
instaladas en la provincia cayeron otro 0,8%, con una variacion neta de -4,5% respecto a los niveles de enero de 2018.

Sintesis y perspectivas

La contraccién interanual del ICASFe se calcula en torno al -7,9% para enero de 2019. A pesar de la profunda
disminucién registrada, la recesion santafesina aun no parece haber llegado a su piso (valle). Mds adn, aunque se
aprecia una leve desaceleracién en la caida, Unicamente cuatro series aportaron positivamente a las Ultimas mediciones
del indicador coincidente.

Bajo el escenario descripto, las expectativas estan puestas sobre la reactivacion que se viene dando en las
exportaciones agropecuarias de la zona de influencia, que iran tomando mayor importancia en la medida que se
incorporen los movimientos de febrero, marzo y abril (meses de estacionalidad alta).

Grafico N2 3: Evolucion mensual de la tasa de cambio inter-anual del ICASFe.
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Fuente: Centro de Estudios y Servicios, Bolsa de Comercio de Santa Fe.
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