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A un ano de la salida

de la recesion en la

actividad econémica
provincial

En septiembre de 2010 la actividad econémica consolida su recuperacion aunque

acumula una desaceleracion en el crecimiento durante el tercer trimestre del afio.

El indice Compuesto de Actividad de la Provincia de Santa Fe (ICASFe)
constituye un indicador de periodicidad mensual que se utiliza para
conocer la evolucion 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, monitoreando los principales sectores
de su economia. Suministra una fuente de informacion confiable y
oportuna para la toma de decisiones de instituciones publicas y privadas.

De acuerdo con los resultados obtenidos en las Ultimas mediciones
correspondientes al mes de septiembre de 2010 el ICASFe se ubic6 en

148,3, presentando una variacion de 0,4% con respecto al mes de agosto.

Las mediciones atribuibles a los resultados de los dltimos 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
informacion primaria consolidan los datos que insume la construccion del ICASFe.
Las series son filtradas por estacionalidad y valores extremos; en los casos
pertinentes son aisladas del componente inflacionario.
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o Actividad econémica provincial

En septiembre de 2010 el ICASFe present6 una tasa mensual de crecimiento del 0,4%, lo que implica un acumulado de 5,2% para los
primeros nueve meses del afio. Dentro de la fase expansiva actual este resultado consolida el fin de la etapa de recuperacién de la
actividad econdémica provincial, por ser el segundo mes cuyo valor del ICASFe supera al Ultimo pico fechado en enero de 2008. A
partir de este periodo empieza a computarse la expansion propiamente dicha, observandose al tercer trimestre de 2010 una
desaceleracion del crecimiento. En este sentido el nivel general de actividad econémica, medido por el ICASFe, marcé la menor tasa
de crecimiento acumulado (0,9%) de los tres periodos correspondientes a 2010, y se ubica por debajo del acumulado para el Gltimo
trimestre de 2009 (1,1%).
Gréfico 1. Indice Compuesto de Actividad de Santa F e - ICASFe.
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Fuente: Centro de Estudios y Servicios, Bolsa de Comercio de Santa Fe.

o Indicador por indicador

En septiembre de 2009 se fech6 la salida de la recesion para la actividad econémica provincial, con lo cual durante el tercer trimestre
de dicho afio once de sus catorce indicadores representativos ain presentaban variaciones mensuales acumuladas negativas. Por el
contrario, al tercer trimestre de 2010, s6lo tres indicadores acumularon una variacion mensual negativa (produccion lactea, consumo
de cemento y faena de ganado). El resto mostrd crecimiento aunque su comportamiento en relacion al primer y segundo trimestre del
afio es dispar.

Dentro del grupo de series representativas de la industria se observa que el consumo de gas industrial disminuy6 tres puntos
porcentuales de crecimiento entre el segundo y el tercer trimestre de 2010. Por su parte el incremento en el consumo de energia
eléctrica en la industria fue superior en el tercer trimestre (3,7%) en relaciéon al segundo (3,1%), pero muy inferior en relacion al
incremento observado durante el primero (8,3%). La molienda de oleaginosas presenté un incremento acumulado del 10,5% durante
el tercer trimestre de 2010, mientras que al segundo trimestre la tasa habia sido del 19,1%. El consumo de hidrocarburos liquidos para
la agroindustria y el transporte se incrementé 0,5% durante el tercer periodo, revirtiendo parcialmente su caida del -4,7% en el
trimestre anterior.

Por otro lado la producciéon de maquinaria agricola continua creciendo, con una expansion del 34,5% al tercer trimestre de 2010, que
sumado al crecimiento de los trimestres anteriores, acumula un total de 57,6%. La produccion lactea y la faena de ganado
disminuyeron durante el tercer trimestre, producto de continuas caidas en sus tasas mensuales. La primera de ellas presenté un
repunte durante el segundo trimestre, cuando acumulé un crecimiento del 11%, sin embargo no mantuvo ese comportamiento en el
tercer periodo.

La cantidad de puestos de trabajo declarados aumenté un 0,6% durante el tercer trimestre, variacion inferior a la correspondiente
tanto para el primero como el segundo periodo del afio. Por su parte las expectativas empresariales en materia de demanda laboral,
también se incrementaron (2,5%) en el tercer trimestre, mientras que en el segundo la tasa acumulada habia sido del -0,5%. Las
remuneraciones reales totales tuvieron una variacion positiva del 1,1% durante el tercer trimestre, tasa inferior a la observada durante
el periodo anterior (2,4%). Esto indica que para el segmento de los trabajadores registrados el incremento en los ingresos ha
compensado los niveles de inflacion estimados por el Instituto Provincial de Estadisticas y Censos (IPEC), pero esta compensacion

fue inferior en el tercer trimestre en relacién a lo observado durante el segundo.
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En concordancia con el analisis relativo a las remuneraciones, las ventas en supermercados registraron una tasa acumulada positiva

durante el tercer trimestre (0,6%) pero inferior a la correspondiente al segundo periodo (4,2%).

Gréfico 2. Series de Actividad Econdmica de la Prov  incia de Santa Fe

Variaciones mensuales acumuladas a cada trimestre

Series que desaceleraron su crecimiento en 2010

Recaudacion Provincial

10.6%

8% 6.9% o
4% 05%
0% T T — 1 0.0% 1

1.1%

1.4%

1.0%
6%
0.6%
0%
T T I

Puestos de Trabajo

12%

9.3%

I TRIM 2010 Il TRIM 2010 Il TRIM 2010

I TRIM 2010 Il TRIM 2010 Il TRIM 2010

-6%

Consumo de cemento Patentamientos nuevos

19.4%

20%

9.7%
10%

3.1%

-3.0% 0% 4 |

I TRIM2010 Il TRIM 2010 Ill TRIM 2010 I TRIM 2010  [I TRIM 2010 Il TRIM 2010
Energia Eléctrica Industrial * Gas Industrial Hidrocarburos agroindustria y
9.0% 8.3% 12.0% de transp.
9.4% 160% 1 13304
9.0%
6.0% "1 7.0% 6.4% 10.0%

3.0%

0.0% -+

3.1% 3.7%

4

6.0%

3.0%

il

I TRIM 2010 1l TRIM 2010 Il TRIM 2010

0.0%

I TRIM 2010 11 TRIM 2010 IIl TRIM 2010

4.0%

-2.0%

-4.7%
I TRIM 2010 1l TRIM 2010 1il TRIM 2010

-8.0%

Series con fuerte recuperacion en 2° trimestre de 2~ 010
Molienda de Oleaginosas Ventas en supermercados Produccion Lactea Remuneraciones reales
0/
10.1% 5.0% 4.2% 12.0% 11.0% 30% 2.4%
20% 4.0%
105% 5% o
9.0% 270
10% 2.0%
0.0%
I:l o -0.7%
0% T T 1 0.0% -6.0% -1.0% -0.4%

I TRIM 2010 1l TRIM 2010 Il TRIM 2010

-4.59
I TRIM 2010 1l TRIM 2010 Il TRIM 2010 | Tél‘!\‘;) 5%10 II' TRIM 2010 11l TRIM 2010

I TRIM 2010 Il TRIM 2010 11l TRIM 2010

Series con fuerte recuperacion en 3° trimestre de 2 010 Serie sin recuperacion
Produccién de Maquinaria Demanda Laboral Faena de Ganado
Agricola . 2.5% % T
40.0% 9 34.5% 80% ° 00%
30.0% 20% -5.0%
200% { 13.2% 0.9% 1.0% 0.6% -5.6%
10.0% -10.0%
0.0%

0.0% -10.7% 11.8%

ITRIM 2010 Il TRIM NTRIM  10% -0.5% -15.0%

2010 2010

I TRIM 2010 1l TRIM 2010 1l TRIM 2010

| TRIM 2010 1l TRIM 2010 Il TRIM 2010

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

Durante los dos primeros trimestres de 2010, la recaudacién provincial total se incrementé apoyada en algunas modificaciones
relativas a las alicuotas diferenciales de Ingresos Brutos y en el programa de regularizacion impositiva. Sin embargo durante el tercer
trimestre del afio la tasa de crecimiento acumulada (1,4%) fue inferior a la correspondiente a los dos primeros periodos (10,6% y
6,9%, respectivamente). En valores reales y aislando el componente estacional, durante septiembre esta serie presenté una tasa del
-0,6%.

El patentamiento de vehiculos nuevos se incrementd un 9,7% durante el tercer trimestre de 2010, luego de la desaceleracion
observada para el segundo trimestre cuando la tasa acumulada fue del 3,1%, mientras que en el primer trimestre se habia registrado
un incremento del 19,4%. Por su parte el consumo de cemento registré una constante desaceleracion de su crecimiento durante los
tres primeros trimestres del afio, pasando de una tasa acumulada del 9,3% en el primer periodo al 4,1% en el segundo, y mostrando
una caida del -3% para el tercero.

o Perspectivas para la actividad econémica provincial

Tanto a nivel internacional como nacional el consumo fue uno de los componentes de la demanda agregada sobre los que se actué
para consolidar la salida de la anterior recesién. Sin embargo a partir del tercer trimestre de 2010 se registraron comportamientos que

estarian indicando que esta politica pierde efecto por la existencia de diversos condicionamientos.
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En particular, durante dicho periodo, en la provincia de Santa Fe el indice de confianza del consumidor presentd una tasa acumulada
del -4%, disminuyendo ademas el valor de la tasa de crecimiento de las ventas en supermercados. Sumado a esto se observé una
contraccion en el consumo de cemento, serie representativa de la actividad de la construccién. Por otro lado la tasa de creacion de
puestos de trabajo declarados fue inferior en el tercer trimestre. Este contexto, que en parte se repite a nivel nacional, repercutié sobre
la tasa de crecimiento de los ingresos del sector publico provincial durante el mes de septiembre (tanto recaudacién propia como los
fondos de coparticipacion nacional). Por su parte la serie de gasto publico provincial, corregida por estacionalidad e inflacién, present6
una tasa del -2% acumulada durante el tercer trimestre de 2010. Es decir que durante el tercer trimestre de 2010 los indicadores
relacionados con el consumo presentaron desaceleracion, y hasta contraccion en algunos casos. Por Ultimo cabe destacar el contexto
inflacionario en el que se desarrolla el proceso de toma de decisiones econdémicas, tanto para los agentes publicos como privados, y
la falta de credibilidad en las estimaciones oficiales al respecto.

La tasa de variacion interanual del ICASFe se ubico en 6,3% en septiembre de 2010, mes que representa la finalizacion del primer

afio luego de la salida de la recesion. Durante los periodos venideros se espera que se desacelere el ritmo de crecimiento.

Gréfico 4. Indice Compuesto de Actividad de Santa F  e.
Variacion Interanual. Datos Enero 1995 — Septiembre 2010.
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Fuente: Centro de Estudios y Servicios, Bolsa de Comercio de Santa Fe.

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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