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ICA-SFE Actividad economica con baja difusion de senales favorables
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Grafico N° 1: Actividad Econémica de la provincia de Santa Fe. Indice Base 2004=100.
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ICA-SFE
(Indice Compuesto Coincidente de Actividad Econémica de la provincia de Santa Fe)

Indicador mensual que mide la evolucion del nivel de actividad, cuyo objetivo es determinar el movimiento ciclico y las sucesivas
fases de la provincia de Santa Fe, Argentina. Fue desarrollado en el marco de un convenio con la Universidad Nacional de Tucuman
(UNT) en el afio 2007. En https://www.bcsf.com.ar/ces/icasfe.php se exponen su metodologia de calculo y publicaciones académicas
al respecto.

Las series son filtradas por estacionalidad y valores extremos, utilizando el programa X-13ARIMA-SEATS del United States Census
Bureau.

La informacion se presenta libre de efectos inflacionarios. Las mediciones atribuibles a los resultados de los ultimos 12 meses de
este informe presentan un caracter preliminar y estan sujetos a futuras revisiones.

A partir de junio de 2026 se aplico un cambio de base al ICA-SFE a 2004=100 y, ademas, se efectu6 la actualizacién anual
correspondiente al ajuste por tendencia que se realiza todos los afios. Mas detalles pueden consultarse en la seccion metodologica
del indicador en el sitio web de CES-BCSF.
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Los indicadores del ciclo econémico santafesino

En julio de 2026, tres de las ocho series componentes del ICA-SFE presentaron variaciones mensuales positivas, mientras
que en la comparacion interanual también fueron tres los indicadores que lograron ubicarse en terreno favorable.

Los recursos tributarios exhibieron un incremento parcial durante julio de 2026. Su variacion mensual
fue de 0,4% vy la interanual se ubic6 en 0,3%, constituyéndose como la tinica serie con resultado favorable
en ambos horizontes temporales. El comportamiento observado marca cierta estabilizacion de la
recaudacion luego de las fluctuaciones registradas durante el primer semestre.

Otra serie que aporto positivamente fue la demanda laboral, que registré una suba mensual de 3,9%. Si
bien la recuperacion reciente parece significativa, la comparacion interanual continiia mostrando una
caida de 11,4%, reflejando que las expectativas de contratacion permanecen por debajo de los niveles
observados un afio atras. Ademas, hay que destacar la amplia volatilidad de la serie. Por su parte, los
puestos de trabajo registrados volvieron a mostrar una variacion mensual negativa, aunque de baja
magnitud (-0,1%). En términos interanuales la disminucién fue de 0,6%, ratificando la persistencia de un
escenario de limitada creacion de empleo formal.

Las remuneraciones reales (remuneracion al factor trabajo) mostraron una leve recuperacion mensual de
0,3%, aunque permanecieron 2,0% por debajo del registro de julio de 2025. Este resultado muestra que, a
pesar de registrarse mejoras puntuales en algunos meses, las pérdidas acumuladas desde comienzos de
2025 contintan siendo importantes.

Grafico N° 2 | Series econoémicas de la provincia de Santa Fe. Datos al mes de julio de 2026.
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Las ventas en supermercados registraron una caida mensual de 0,9% y una disminucion interanual de
1,9%. Este indicador del consumo masivo contintua exhibiendo sefiales de debilidad, la variacién mensual
acumula cuatro periodos en terreno negativo, mientras que la interanual, trece. En términos de mediano
plazo, se mantiene la tendencia negativa de la serie.

Por su parte, el patentamiento de automotores disminuyo6 0,5% respecto del mes anterior y acusé una
caida interanual de 12,0%. La magnitud del retroceso anual confirma la continuidad de una fase de
moderacion luego del fuerte dinamismo observado durante 2024 y parte de 2025.

La produccion industrial present6 una leve correccion mensual de 0,2%, pero sostuvo una variacion
interanual positiva de 2,0%. Los resultados sugieren que el sector mantiene una trayectoria de
recuperacion parcial y heterogénea entre actividades.

Finalmente, el consumo de cemento mostré6 una caida mensual de 3,3%, situdandose en la base de la
piramide de variaciones mensuales. La comparacién interanual continué siendo favorable, con un
incremento de 5,2%, tasa que continua recortandose a pasos agigantados como consecuencia del
desempenio coyuntural. El contexto presenta la combinaciéon de la reducciéon de obra publica nacional, con
el encarecimiento de los costos en doélares para construcciones privadas, y la retraccion del ingreso
disponible de las familias.

! Mas informacion: Series componentes del ICA-SFE
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Indicadores complementarios del sector industrial

El consumo de gas industrial registré en julio una leve mejora mensual de 0,2%, interrumpiendo tres
variaciones negativas consecutivas. En términos interanuales, la serie se ubic6 7,3% por encima de julio
de 2025, favorecida en parte por una base de comparacion reducida. A pesar del incremento de los costos
operativos, el complejo agroexportador continud sosteniendo los niveles de consumo energético.

El consumo de hidrocarburos liquidos mostro en agosto una tasa de 0,3%, acumulando dos incrementos
mensuales consecutivos luego de la contraccion observada entre marzo y junio. En la comparacion
interanual se verific6 una disminucion de 2,6%; sin embargo, el acumulado de los primeros ocho meses
de 2026 permanece 3,0% por encima del registrado en igual periodo del afio anterior.

La produccion lactea provincial mantuvo un desempeno favorable durante agosto, con una expansion
mensual de 1,6% y una variacion interanual de 9,1%, consolidandose entre las actividades industriales de
mejor evolucion relativa durante el afio.

En contraste, la actividad aceitera mostro una disminuciéon mensual de 1,8% y una caida interanual de
4,1%. No obstante, el nivel actual permanece 10,6% por encima del ultimo valle y el acumulado anual
continua superando los registros de 2025, impulsado principalmente por la molienda de girasol.

La serie agregada de faena bovina, porcina y aviar registr6 en julio una caida mensual de 0,5%; y una
disminucion interanual de 1,3% que se convierte en el cuarto retroceso consecutivo. La menor actividad
bovina continta explicando gran parte de la trayectoria descendente del agregado sectorial.

La produccion de maquinaria agricola evidencié una correccion mensual de 2,6% durante agosto. Aun
asi, la comparacion interanual permanecio en terreno positivo (4,1%). Las perspectivas del sector
contintian condicionadas por la disponibilidad de financiamiento y la coyuntura comercial del mercado.

Sintesis y perspectivas

La tasa de variacion interanual del ICA-SFE se ubic6 en -0,4% (ver Grafico N° 3), reflejando el impacto de
tres retrocesos mensuales consecutivos del indicador. Si bien las caidas observadas han sido moderadas,
los resultados agudizan la coyuntura de estancamiento.

El indice de difusion de series, que mide el porcentaje de variables que aport6 positivamente al ICA-SFE
en los ultimos seis meses, se encuentra en 31,2% a julio de 2026. Cabe destacar que en enero de este afio
se ubicaba alrededor del 50,0%, situacién que fue desmejorando con el correr de los meses. De hecho, en
los primeros siete periodos de 2026 se observa mucha rotaciéon entre indicadores que aportan en forma
positiva o negativa; y, en general, los incrementos registrados son débiles y volatiles.

En particular durante el séptimo mes del afio, la construccion, la produccion industrial y los recursos
tributarios exhibieron variaciones interanuales favorables, aportando cierta contencion al indicador
agregado. En contraste, los componentes vinculados al consumo de los hogares, el mercado laboral y el
sector automotor mantienen desempefos rezagados.

Grafico N° 3: Evolucion mensual de la tasa de cambio interanual del ICA-SFE.

20% —————— — — e —

15%

10%

5.0% 5%

1.9%
0%

-1.2%

5% -

Julio 2026
15% -0,4%

-20%
1995 1997 1999 2001 2003 2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019 2021 2023 2025 2027

Recesion Santa Fe - = -Tasa de cambio promedio largo plazo - \/ariacién interanual

Fuente: Centro de Estudios y Servicios, Bolsa de Comercio de Santa Fe | & Grafica interactiva
| 3|


https://ces-bcsf.github.io/web_ces/graficas_interactivas/TCIA_VAS.html

INFORME DE ACTIVIDAD ECONOMICA Es BOLSA

DE COMERCIO
DE SANTA FE

DE LA PROVINCIA DE SANTA FE

CENTRO DE ESTUDIOSY SERVICIOS

Anexo: Graficas interactivas

La pagina web del CES-BCSF ofrece informacion complementaria que amplia la lectura de este informe y
permite acceder a graficas interactivas de la totalidad de las series econOmicas que conforman el sistema
de indicadores de la provincia de Santa Fe.

1. Complementos al informe del ICA-SFE

Cronologia de fases y giros del ciclo econémico

o Enfoque clasico y de crecimiento

Expansiones y recesiones, aceleraciones y desaceleraciones

Proyecciones del ICA-SFE

& Forecasts a 12 meses

Indice de difusion
o IDSC-SFE

Analisis de la contribucion de aportes positivos y negativos de los indicadores

Probabilidades de cambio de fase

o Markov switching model

Dinamica de las series componentes del ICA-SFE
& Panel interactivo

2. Indicadores de todas las series procesadas en el proyecto

Monitor de seguimiento interactivo v graficas en 2D
& Panel desplegable organizado por tema

Dinamica de las series del sistema
& Panel de indicadores mensuales

o Panel de indicadores trimestrales
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