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En abril se observa un incremento mensual del ICASFe, a pesar de

que la economia provincial continta en recesion.

El indice Compuesto de Actividad de la Provincia de Santa Fe
(ICASFe) constituye un indicador de periodicidad mensual que se
utiliza para conocer la evolucién global de la economia provincial.
Por lo tanto, permite determinar las fechas en que se inician y
finalizan las recesiones y expansiones de nuestra provincia,
monitorear los principales sectores de su economia vy,
fundamentalmente, suministra una fuente de informacién confiable
y oportuna para la toma de dediciones de instituciones publicas y
privadas.

De acuerdo con los resultados obtenidos en las uUltimas mediciones
correspondientes al mes de abril de 2009 el ICASFe se ubic6 en
142,1, presentando una variacion de 0,5% con respecto al mes de

marzo de 2009.

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
informacién primaria consolidan los datos que insume la construccién del ICASFe.
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o Actividad econdmica provincial

A pesar de que la provincia continda en recesion los resultados de la medicion del cuarto mes de 2009
mostraron un incremento en el nivel de actividad econémica, luego del amesetamiento observado en el primer
trimestre del afo. Entre los elementos que provocaron esta tasa positiva se destacan:

> En el primer cuatrimestre del afo la actividad industrial se recupera luego de la profunda caida
observada en el ultimo cuatrimestre de 2008. La contribucién positiva se observa principalmente en el
consumo de gas industrial, faena de ganado, molienda de oleaginosas y produccion lactea.

» Se incrementaron las exportaciones como resultado de un incremento en los precios internacionales de
los principales commoditties de exportacion de la provincia (carne bovina, soja y sus derivados, maiz,
girasol y trigo) durante el primer trimestre del afio, presentando valores analogos a los correspondientes
a octubre de 2008. El valor FOB en pesos presenta un incremento adicional producto de la
depreciacién de la moneda local.

ICASFe - indice Compuesto de Actividad de Santa Fe
Base 1994=100. Datos Enero 1994 — Abril 2009.
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Fuente: Centro de Estudios y Servicios, Bolsa de Comercio de Santa Fe.

o Variacion interanual de series de actividad econémica

Aunque en abril el ICASFe mostr6 una tasa de crecimiento mensual positiva, sus variaciones interanuales (con
respecto a igual mes del afio anterior) continlan siendo negativas, ubicandose en -2,5%. En este sentido el
signo de estas variaciones no ha cambiado desde octubre de 2008.

Adicionalmente son 10 de los 14 indicadores que integran el ICASFe los que presentan variaciones
interanuales negativas. En este Ultimo grupo se destaca la permanente contribucién negativa de la demanda
laboral por trabajadores con una variacion interanual del -46,7%. En lo que refiere a puestos de trabajo
declarados el ultimo dato disponible corresponde a febrero de 2009, cuya variacion interanual es del 0,7%.
Cabe destacar que de acuerdo a la medicion del primer trimestre del afo correspondiente al indice de
desocupacién se observo un incremento de 2,8 puntos porcentuales en Gran Santa Fe y de 3,1 puntos en
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Gran Rosario, por lo que se espera que la cantidad de puestos de trabajos declarados en la provincia continte
disminuyendo. Por otro lado las estadisticas de generacién del ingreso de INDEC muestran una disminucion
de 6.156 puestos de trabajo privados declarados entre el primer trimestre de 2009 e igual periodo del afio
anterior, y de 17.894 puestos en comparacién con el cuarto trimestre de 2008.

En el plano del consumo y la inversion se observan importantes caidas interanuales en los indicadores
desestacionalizados de ventas en supermercados (-2,1%), consumo de cemento (-20%) y patentamiento de
vehiculos nuevos (-34,1%).

Series de Actividad Economica de la Provincia de Santa Fe
Variaciones Interanuales de Series Filtradas. Datos a Abril de 2009
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Energia Eléctrica Industrial *
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-80%

*Datos a febrero de 2009
Fuente: Centro de Estudios y Servicios, Bolsa de Comercio de Santa Fe.

La energia eléctrica industrial (-4,5%), con datos estimados a febrero de 2009, continla en el grupo de
variacion interanual negativa. La recaudacién provincial (-1%), consumo de gas industrial (-7,5%) y molienda
de oleaginosas (-0,3%) continlan presentando variaciones interanuales negativas, a pesar de que sus

variaciones mensuales son positivas en relacion al mes de marzo.

o Perspectivas

De acuerdo al panorama observado en los primeros apartados, y retomando la consideracién realizada en
informes anteriores de que la evolucion de la actividad econémica provincial esta intimamente relacionada con
el contexto nacional e internacional, es pertinente mencionar algunos condicionamientos relativos al contexto
nacional e internacional que influirdn sobre el desempeno de la actividad econémica provincial en los proximos
periodos.

En relacién al contexto internacional se estan observando algunos signos de recuperacion hacia el segundo
semestre de 2009. En particular el indice lider de actividad econémica de Estados Unidos, la principal
economia del mundo, muestra un importante repunte en su medicién de mayo de 2009. Este indicador se
adelanta al indice coincidente en un promedio entre 6 y 13 meses, lo que indicaria el inicio de una posible
recuperacion de la economia norteamericana hacia fines de 2009 o primer trimestre de 2010. Por su parte el
Fondo Monetario Internacional, un tanto mas pesimista, pronostica esta posible recuperacién de la actividad

economica norteamericana para mediados de 2010.
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indice Coincidente y Lider de la Actividad Econémica de Estados Unidos
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Fuente: The Conference Board
Hasta aqui hemos hecho referencia a las perspectivas de la economia de Estados Unidos por considerarla
como un referente de lo que acontece en la economia mundial. En concordancia con estas perspectivas
recientemente se han anunciado recalculos de las perspectivas econdémicas para Brasil y China. En el caso del
primero se espera que la caida de la actividad econdémica industrial se aminore hacia fin de ano, con una
perspectiva de crecimiento para 2010. Para China se avizora un panorama de crecimiento a pesar de la
continuidad en la debilidad de sus exportaciones. Estas perspectivas de recuperacion para los principales
compradores de los productos exportados con origen en la provincia de Santa Fe implican un horizonte mas
alentador para las ventas al exterior.
En cuanto a los precios el indice de Precios de Materias Primas de Exportacion (que elabora el Banco Central
de la Republica Argentina), que sintetiza la dindmica de los precios de las exportaciones argentinas, muestra
un incremento del 39,1% en pesos y del 27,8% en dblares en los primeros cinco meses de 2009. Cabe
destacar que durante el segundo semestre de 2008 habian presentado una disminucion del 47% y 40%,
respectivamente.
En el contexto nacional en lo que refiere a las perspectivas de la actividad econémica preocupan
particularmente la sostenibilidad fiscal y la falta de consenso politico que redunda en la persistencia de las
regulaciones (fundamentalmente en los mercados agropecuarios).
Por el lado fiscal se observa una brecha importante entre el incremento de los gastos corrientes y los recursos.
Esta situacion es acompanada por la merma de los ingresos tributarios reales causada por el menor nivel de
actividad econ6mica, contrarrestada en parte por la disposicion de recursos provenientes del Sistema de
Seguridad Social. Otro de los elementos que determinan el desemperio fiscal hacia fin de 2009 es la escasa
disponibilidad de crédito internacional, dado el contexto de agotamiento de financiamiento via crédito interno.
El escenario factible para el segundo semestre de 2009 presenta una perspectiva de déficit fiscal.
En conclusion, teniendo en consideracion las restricciones que se observan en el marco nacional, es el
escenario internacional el que aporta sefales favorables a una posible recuperacion de la actividad econémica

provincial en el mediano plazo. Cabe destacar que la actividad econémica provincial continia en recesion.
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indice Compuesto de Actividad de Santa Fe.
Variacion Interanual. Datos Enero 1995 — Abril 2009.
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Fuente: Centro de Estudios y Servicios, Bolsa de Comercio de Santa Fe.

Interpretacion de las bandas de confianza: la tasa de variacion interanual del ICASFe, es decir la comparacion del valor actual con la
medicion para el mismo mes del afio anterior, brinda informacion acerca de la tendencia de la actividad econémica de la provincia.
Una herramienta util para la evaluacion de este valor es el establecimiento de bandas de confianza estadisticas que representan el
promedio de crecimiento de largo plazo de la actividad econdmica. Cuando la variacion interanual se ubica entre medio de las
bandas se dice que la economia estaria creciendo a la tasa promedio de largo plazo, cuando se encuentra por encima se dice que
crece a tasa superior. Cuando esta por debajo de las bandas se confirma la marcada desaceleracion.

Para acceder a nuestra base de datos estadisticos, metodologia utilizada y otras publicaciones relacionadas
visite nuestro sitio web en: http://ces.bcsf.com.ar
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