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ICASFe
Base 1994 =100

156,4

Persiste el proceso de
desaceleracion

Entre enero y julio la actividad econémica provincial se increment6 un 1,8%. Esto implica que
2011 podria estar cerrando con valores positivos pero considerablemente inferiores a los
obtenidos durante 2010 (6,6%).

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. Su metodologia fue desarrollada
en el marco de un convenio con la Universidad Nacional de Tucuman (UNT).
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 informacién confiable y oportuna para
la toma de decisiones de instituciones publicas y privadas.

De acuerdo con los resultados obtenidos en las Uultimas mediciones
correspondientes al mes de julio de 2011 el ICASFe se ubicdé en 156,4,

presentando una variacion de -0,004% respecto al mes de junio.

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 julio de 2011 la actividad econémica provincial present6é una leve variacion mensual del -0,004%. Con este resultado el crecimiento
acumulado durante los primeros siete meses del afio fue del 1,8%; una cifra menor a la registrada entre enero y julio de 2010 (4,2%).
De esta manera, la fase expansiva iniciada en septiembre de 2009 atraviesa su vigésimo segundo mes de duracion mostrando un

amesetamiento que, sin embargo, se ubica en un nivel de actividad superior al del pico alcanzado en enero de 2008.

Graéfico 1. indice Compuesto de Actividad Econémica de la provincia de Santa Fe (ICASFe).
Serie mensual con base 1994=100. Periodo: enero de 1994 a julio de 2011.
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Fuente: Centro de Estudios y Servicios, Bolsa de Comercio de Santa Fe.

o Indicador por indicador

Los datos procesados para generar el presente informe revelan que sélo cinco indicadores representativos de la actividad econémica
provincial registraron variaciones mensuales positivas en julio de 2011; es decir, un 35,7% del total de series consideradas. De todas
formas, la difusion sectorial (calculada como el porcentaje de indicadores que contribuyeron positivamente al ICASFe en el los Gltimos
seis meses) se mantuvo en 57,2%. Un nivel que técnicamente aun no resulta alarmante.

Los indicadores que encabezan el ranking de la Grafica N° 2 muestran un incremento tanto en sus variaciones mensuales como en su
velocidad de cambio interanual. El patentamiento de vehiculos creci6 3,1% respecto al mes de junio de 2011 y 36,6% considerando su
nivel de julio de 2010. Luego le siguen las remuneraciones reales con 1,5 y 15,7%, respectivamente. Lo que implica que los ajustes
nominales de salarios correspondientes a trabajos registrados continian siendo superiores a la inflacion. En tercer lugar se ubicé el
consumo de hidrocarburos liquidos utilizado por la agroindustria y el transporte que experimento un incremento del 1,1% mensual y
4,8% interanual. Las dos series restantes que presentaron tasas de cambio mensual positivas refieren al consumo minorista en
grandes superficies y a la evolucién del empleo registrado. En ambos casos los incrementos fueron verdaderamente muy leves.

Gréfico 2. Series de actividad econémica de la prov  incia de Santa Fe. Variaciones mensuales e interanu  ales a julio de 2011.
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(*) Los datos de julio fueron estimados.
Fuente: Centro de Estudios y Servicios, Bolsa de Comercio de Santa Fe.

ICASFe- indice Compuesto de Actividad de la Provincia dat8 Fe



Publicacion Mensual del Centro de Estudios y Servi- Bolsa de Comercio de Santa

Una primera cuestion a destacar es que el motor de la actividad econdmica provincial pareciera estar apartandose de la estructura
productiva de base y cediendo lugar a los indicadores vinculados con inversién en bienes durables y consumo. Un escenario que,
como hemos mencionado en informes precedentes, se retroalimenta con la espiral inflacionaria que atraviesa la economia argentina
en conjunto con una mejora de los ingresos reales y la dificultad que encuentran los ahorristas para preservar el poder adquisitivo de
sumas nominales.

En segundo lugar, ocho de los catorce indicadores registraron variaciones mensuales muy poco significativas en julio; dentro de un
rango de +/- 1,0%. En este grupo se listan: ventas de supermercados, puestos de trabajo, consumo de cemento, produccion lactea,
energia eléctrica industrial, molienda de oleaginosas, gas utilizado por la industria y recursos tributarios provinciales. En este marco
cabe destacar que, a pesar de las contracciones mensuales que se observaron, la mayor parte de estas series se encuentra en niveles
de actividad superiores a los alcanzados antes de la Ultima recesién y, al mismo tiempo, algunas también presentan variaciones
interanuales positivas.

En tercer lugar, las tablas expuestas en el Grafico N° 2 ponen en evidencia un set de cinco indicadores que experimentaron
variaciones mensuales e interanuales negativas: demanda laboral, gas utilizado por la industria, molienda de oleaginosas, faena de
ganado y produccién de maquinaria agricola. Salvo la demanda laboral que se vincula con las expectativas empresarias, las restantes

series se relacionan con la actividad agroindustrial de la provincia.

o Perspectivas

Durante el mes de julio de 2011 la tasa de variacién interanual del ICASFe fue positiva en 4,1% pero nuevamente inferior a la del mes
precedente. Mas aln, la desaceleracion se registra desde diciembre de 2010 y ha dado como resultado que el indicador se acerca a la
banda superior de largo plazo (3,0%).

A modo de sintesis reiteramos que los porcentajes de difusion sectorial (57,2%) se mantienen por encima de niveles criticos y que los
indicadores de consumo e inversion estan colaborando a compensar la contraccién de algunas series vinculadas con la actividad
agroindustrial. Lo mismo sucede con los salarios reales y el empleo registrado.

Manteniendo un criterio objetivo acorde con la informacién disponible hasta la fecha, lo que no podemos desconocer es que la
presente fase expansiva ha llegado a un estadio de amesetamiento. Esto implica que 2011 podria estar cerrando con un crecimiento

de la actividad econdémica, considerablemente inferior al obtenido durante 2010 (6,6%).

Gréfico N° 3. indice Compuesto de Actividad Econémi  ca de la provincia de Santa Fe (ICASFe).
Variaciones interanuales. Datos desde enero 1995 a Julio 2011.
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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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