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SUPLEMENTO SEMESTRAL

El presente informe constituye un complemento a las publicaciones mensuales que efectia CES-BCSF en el
marco de su programa de Ciclos Econdmicos. Se prevén dos publicaciones por afio (semestrales), exponiendo
informacién trimestralizada del indice compuesto coincidente y sus subcomponentes. Adicionalmente se
incorpora un indice de difusién y comentarios sectoriales con perspectiva de mediano y largo plazo.

Actividad economica en el primer trimestre de 2023

El indice compuesto tuvo un repunte del 0,8% entre enero y marzo de 2023, luego de dos trimestres de caida que
determinaron el ingreso de Santa Fe a una fase recesiva en abril de 2022 (la actividad se contrajo 1,4% en la segunda
mitad del afio pasado).

Grafico N° 1: Actividad Econdmica de la provincia de Santa Fe.

Variaciones trimestrales del ICASFe.
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Fuente: Centro de Estudios y Servicios, Bolsa de Comercio de Santa Fe.
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Indicadores econémicos de la provincia de Santa Fe e indice de difusion

Cuadro N°1: Variaciones trimestrales del ICASFe y las 8 series componentes. T1 de 2021 a T1 de 2023".

ANO 2021 ANO 2022 ANO 2023
2021.71|2021.712 | 2021.73 | 2021.74 ﬂ 2022.71 | 2022.72 | 2022.73 | 2022.74 ﬁ 2023.11

licasFe [ 21%] 049 o5 11 REER  o3W 119 129 019l RN
Puestos de trabajo 1.6% 0.6% 0.4% 0.9% 0.2% 1.1% 0.8%

Remuneraciones reales 3.0% 0.4% 2.6% 1.3% -2.7% 1.0% -1.4%

Demanda laboral 42.7% 1.0% 5.6% 8.6% -7.5%| 18.7%| -16.7%| -16.3%

Produccidn industrial 6.1% -0.3% 0.6% 1.8% 4.2% 1.2% -4.5%

Ventas de supermercados 1.8% -1.2% -0.4% -1.0% -2.1% 1.3% 1.5%

Recursos tributarios 2.1% -4.8% 5.6% 2.6% 1.5% 2.8% -4.1%

Consumo de cemento -4.4% 0.3% 0.3% 1.4% 2.1% -5.2% -1.6%

Patentamiento de vehiculos -5.0%| -3.6%| -11.9% 6.5% 9.8% 2.7% -7.0%

Fuente: Centro de Estudios y Servicios, BCSF.

Luego de dos trimestres en caida y de haberse confirmado una nueva etapa recesiva en el indice compuesto,
durante el primer trimestre del afo se observé un crecimiento de la economia provincial. Esta situacién se visualizé
en casi todos los sub-indicadores que componen el ICASFe. En efecto, seis de los ocho componentes del indice
compuesto tuvieron variaciones positivas en el periodo enero-marzo, mientras que sélo dos mostraron un
desempefio desfavorable.

La produccién industrial es uno de los sectores que continla en terreno negativo, acumulando una caida de mas de
6,1% en los ultimos tres trimestres. Por el contrario, las series relacionadas al empleo se ubicaron en terreno
levemente positivo, al igual que las ventas minoristas -representadas por las ventas de supermercados-. El consumo
en bienes durables también mejoré: el patentamiento de vehiculos continué con la recuperacion de 2022, mientras
que el consumo de cemento recuperd buena parte del terreno perdido el afio pasado.

El segundo sub-indicador que operé a la baja esta relacionado con los recursos tributarios del gobierno provincial, lo
cual se vincula tanto con el aceleramiento inflacionario como con la merma en la actividad econémica de los
trimestres precedentes.

Grafico N°2: indice de difusién de Santa Fe (ID-SFE)2.
Periodo 2010-2022.

El Grafico N° 2 expone el indice de Difusién de Santa Fe (ID),
gue sintetiza de una forma alternativa el comportamiento de
los componentes del ICASFe. Como puede observarse, el
mismo se encuentra en recuperacion desde fines del afio

100 -

pasado, dando cuenta de que las variaciones positivas del
primer trimestre alcanzaron la mayoria de los sectores de la

economia. Por otro lado, el indicador se ubica por encima del

0 e 50,0%, pero todavia no alcanza a la mediana de los valores
2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022
S e e e superiores, el cual se considera un limite critico al momento de
—50,0% ~---Mediana Inferior analizar la fase del ciclo econdmico.

Fuente: Centro de Estudios y Servicios, BCSF.

! Los datos de estos indicadores se actualizan de manera mensual y se encuentran disponibles en: https://www.bcsf.com.ar/ces/base-
datos/preview/5/icasfe-variables-componentes

2 |D-SFE: El indice de Difusién de Santa Fe, expone el porcentaje de series componentes del ICASFe que contribuyeron positivamente al indice
en los seis meses previos.
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Analisis de mediano plazo de las principales variables economicas?®

(1) Empleo vy remuneraciones

Los puestos de trabajo registrados en la provincia
contindan en crecimiento, acumulando ya diez trimestres
consecutivos de variaciones positivas. En el primer
trimestre del 2023 mostraron un alza del 0,6%, mientras
que la variacién interanual del mes de marzo se ubicé en
un 3,3%. De esta manera, la serie desestacionalizada
muestra que se crearon mas de 50 mil puestos de trabajo
desde el minimo ocurrido en septiembre de 2020,
mientras que el uUltimo dato se ubica en unos 15 mil
puestos

registrados mas que en el pico anterior

(diciembre de 2017), alcanzando un maximo histdrico. Es
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== Recesion Santa Fe —SFE-NTTA @ P.G. Clasicos

de destacar que los puestos de trabajo registrados en el sector privado son los que traccionaron el crecimiento en la
recuperacion post pandemia, con casi 50 mil registros nuevos en los ultimos 30 meses (+10,0%). Por otro lado, en

ese lapso el empleo publico nacional y provincial, registrado en la provincia, crecié en alrededor de 5 mil puestos

nuevos, segun datos de SIPA.

Por su parte, las expectativas empresarias para
incrementar el personal en la provincia tuvieron una
dindmica particular en el Udltimo afio. En 2022 la serie
mostrd caida en tres de los cuatro trimestres, acumulando
una variacion en el afo del -24,8%. En cambio, en el
primer trimestre del afio muestra un repunte del 13,6%.
Sin embargo, el ultimo registro mensual (abril) muestra
una caida del 6,3%, respecto a igual mes del aifo pasado.

Otra serie con una evolucidn irregular en los ultimos afos
es la de remuneraciones reales, que mide la masa salarial
del privado registrado de la provincia. El
aceleramiento inflacionario dificulta la recuperaciéon de
esta serie, que parece estancada desde 2020. Si bien la

variacion del primer trimestre del afio arroja un ratio

sector

positivo, del 0,4%, los datos preliminares para el mes de
abril indican una variacién negativa en el mes y en la
medicion interanual. La volatilidad de esta serie pone de
manifiesto el grave problema inflacionario del pais vy
responde de manera evidente a las negociaciones
paritarias, las cuales toman mayor relevancia en ciertos

meses del afo.
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3 En todos los casos, “serie filtrada” se refiere a las series corregidas por estacionalidad y valores irregulares extremos, ademas de la correccion

por inflacidn en los casos que corresponda.
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En linea con lo dicho previamente, las variables relacionadas al consumo también se encuentran intimamente

afectadas por la evolucidon de la inflacién y de la capacidad de gasto de las familias.

En el caso del consumo minorista, internalizado a través
de las ventas de supermercados en la provincia, se
observa un crecimiento en los ultimos cuatro trimestres
de manera consecutiva, aunque ello no logra revertir la
tendencia decreciente de largo plazo que se observa en la
Ultima década. En 2023, el primer trimestre tuvo un
crecimiento del 0,4%, aunque puntualmente la variacion
mensual de marzo fue de -1,0%. La tasa de cambio
interanual se ubicd en dicho mes en un 4,3%, lo cual ubica
la serie en un nivel similar al pico anterior (abril de 2021),
pero contintia muy por debajo de los maximos histéricos.

100 -

90 -

80 -

70 -

50

40

30 -
2010

VENTAS DE SUPERMERCADOS EN LA PROVINCIA DE SANTA FE.
Serie deflactada por IPI-SFE-CON-ALI (IPCBA).
Millones de pesos de 1993. Serie filtrada.
Fuentes: INDEC y CES-BCSF.

2012.02 2014.01 20151
2018.03

] .
2013.04 15014 .08

2014

2012 2016 2018 2020 2022

—SFE-VIPA ® P. G. Clasico

== Recesién Santa Fe

En otro orden, el consumo en bienes durables, reflejado a través del consumo de cemento portland y el

patentamiento de vehiculos nuevos en la provincia, que mostraron un desempefio ambiguo en 2022, tuvieron

variaciones positivas en el comienzo del afio.

El consumo de cemento, relacionado con la actividad de la
construccion, durante 2022 tuvo una buena performance
en la primera mitad, pero luego una importante caida. En
2023, en cambio, comenzd de buena manera, con un
crecimiento del 7,2%, recuperando buena parte de lo
perdido en los trimestres previos. Sin embargo, se destaca
que la dltima medicién (mayo), muestra una variacion
tanto mensual como interanual en terreno negativo, lo
que indica ciertos problemas para sostener el crecimiento
del primer trimestre del afio.

En cuanto al patentamiento de nuevos automoviles en la
provincia, la serie muestra un primer trimestre del afio
positivo, con una variacién del 1,0%. Ello implica que cinco
de los ultimos seis trimestres fueron positivos (ver cuadro
N°1). No obstante, a nivel gréfico se observa un claro
estancamiento de la serie en los ultimos afios, lo cual,
ademas, ocurre en un nivel mucho menor a los maximos
histéricos (previos a la recesién 2018-2020). De esta
forma, a pesar de que en cuatro de los cinco meses del
2023 (dltimo dato a mayo) fueron con variaciones
mensuales positivas, la medicién del Ultimo mes se
encuentra por debajo de igual mes del afio pasado.
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Finalmente, como complemento, es necesario mencionar el consumo del sector publico, representado por el gasto

publico total del gobierno provincial. En el primer trimestre del afio, esta serie tuvo un incremento del 2,8%,
continuando la fase de crecimiento iniciada en abril de 2020. Ademas, la medicion de marzo (ultimo dato disponible)

indica un crecimiento interanual del 4,7%.
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La Contraparte de eStOS gaStos' viene representada por IOS RECURSOS TRIBUTARIOS DE ORIGEN NACIONAL & PROVINCIAL DE LA

recursos tributarios totales de la provincia (ver grafico). Millonet do peson da 1963, Serie flrada.

Fuentes: APl, MECON y CES-BCSF.
Esta constituye uno de los dos sub-componentes del
ICASFe que cayeron en el primer trimestre del afio (-1,1%).
En efecto, los recursos provinciales, medidos en pesos
constantes, acumulan tres trimestres consecutivos en -
caida, luego del maximo alcanzado en mayo del afio 408
pasado. De esta manera, el dato de marzo se ubicd un

3,8% por debajo de igual mes del ano pasado.
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(3) Industria

La serie representativa del sector industrial manufacturero de la provincia de Santa Fe es el otro sub-componente
gue aporté de manera negativa al indice compuesto en el primer trimestre del 2023. Ademas, es de destacar que la

serie se encuentra en retroceso desde mayo del afio
PRODUCCION INDUSTRIAL SANTA FE.

, s ‘o Serie filtrada. Indice 2008=100.
pasado -que se habia constituido como un maximo Fuentes: Insttuto Provincial de Estadisticas y Censos (IPEC) Y CES-BCSF.
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Econdmicas Latinoamericanas (FIEL), muestra un inicio de | =Recesion Santa Fe —SFE-IND ® P.G. Clasico |

la recesién industrial en mayo de 2022, al igual que en la provincia, pero con un repunte de la actividad industrial en
los primero tres meses del afio. Sin embargo, la institucién indica que “en abril, la actividad industrial mostré una
nueva caida interanual, transitando un parsimonioso recorte de la produccién en lo que va del afo” y “en los meses
por venir, la critica situacidon de reservas internacionales y el desborde inflacionario gravitaran hacia un mayor
deterioro de la actividad industrial”®. De esta manera, no se vislumbra una mejora en los indicadores industriales
para los préximos meses.

A su vez, es probable que la industria santafesina, mas relacionada a los complejos agroindustriales, se haya visto
mayormente afectada por la sequia, manifestandose ello en la diferencia con la industria nacional en el primer
trimestre. En efecto, se observa que tanto el sector oleaginoso como el lacteo se encuentran en franco retroceso, asi
como la industria de maquinaria agricola. En contraposicion, la faena de ganado bovino y porcino continda su
crecimiento, aunque ello puede responder a particularidades propias del ciclo ganadero. Finalmente, la industria de
magquinaria agricola también se encuentra en recesion, luego de alcanzar su pico histérico de actividad en mayo del
2022.

4 http://www.fiel.org/publicaciones/IndicadoresCoyuntura//COYU 99 1686273228226.pdf
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