Siete meses de estabilidad

En los ultimos siete meses la actividad econdmica provincial se mantuvo estable, y en el
primer bimestre de 2015 muestra un incipiente crecimiento. Sin embargo no se registra
una recuperacion econdmica integral, y en tanto no mejoren las condiciones
macroecondmicas nacionales dificilmente dard inicio a un estadio de crecimiento
sostenible.
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Principales resultados

ICASFe

Febrero 2015 El ICASFe se ubicé en 155,6, presentando una

variacion mensual de 0,4%, respecto al mes de

Nivel: 155,6 enero de 2015.

Variacion mensual

0,4%

La tasa interanual de la actividad econdmica
provincial (febrero de 2015 vs. febrero de 2014)
fue de -0,6%.

La variacion acumulada durante 2015 se calcula
en: 0,6%.

Variacion interanual: -0,6%
Acumulado 2015: 0,6%

éQué es el ICASFe?

El ICASFe constituye un indicador de periodicidad mensual que se utiliza para conocer la evolucién del nivel de actividad. Su
principal objetivo es determinar el movimiento ciclico de la Economia y fechar el inicio/finalizacion de las recesiones y
expansiones de la provincia de Santa Fe, Argentina; asi como su duracion, amplitud y difusién. Como fuente de informacion
representa un medio confiable y oportuno, idéneo para la toma de decisiones de instituciones publicas y privadas.
Técnicamente el ICASFe es un indice compuesto coincidente y fue desarrollado en el marco de un convenio con la
Universidad Nacional de Tucuman (UNT) en el afio 2007. En http://ces.bcsf.com.ar se exponen su metodologia de calculo y

publicaciones académicas al respecto.

Caracter preliminar de los datos

Las mediciones atribuibles a los resultados de los ultimos 12 meses de este informe presentan un caracter preliminary 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 construccidn del ICASFe. Las series son filtradas por estacionalidad
y valores extremos, utilizando el programa X-13ARIMA-SEATS del United States Census Bureau (actualizacién septiembre
2013). Para aislar del componente inflacionario a las series monetarias se utiliza un indice constituido por un empalme entre
el IPC de la provincia de Santa Fe (publicado por el Instituto Provincial de Estadistica y Censos) y las tasas mensuales

informadas por el Congreso de la Nacion.
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Actividad econémica provincial

Con una variacion respecto de enero del orden del 0,4%, la actividad econdmica continué expandiéndose, acumulando un
0,6% de crecimiento en el primer bimestre del afio. A febrero de 2015 el indicador se ubica en un nivel similar al
correspondiente a cuatro afios atras.

Gréfico N° 1: indice Compuesto Coincidente de Actividad Econémica de la provincia de Santa Fe. Base 1994=100.
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Fuente: Centro de Estudios y Servicios, Bolsa de Comercio de Santa Fe.

Indicador por indicador

En febrero de 2015 siete series representativas de la actividad econdmica provincial obtuvieron resultados mensuales
positivos, seis negativos, y la restante presentd una variacién practicamente nula.

En este sentido, las ventas de maquinaria agricola crecieron un 12,0% mensual y se recuperaron en términos inter-anuales
(17,8%). Cabe destacar que las fluctuaciones de este sector habitualmente manifiestan una amplitud importante, lo que
explica las cifras tan elevadas en las variaciones de la serie. De hecho, el indicador continda muy por debajo de los maximos
alcanzados en los ultimos ocho afios.

La faena de ganado bovino y porcino aumentdé 3,6% respecto a enero, continuando con la recuperacidon que presenta el
sector luego de un 2014 muy desfavorable. En este marco, la variacion inter-anual de la serie se ubicé en 10,4%. Aun asi, el
segmento de bovinos se mantiene en un rango que esta un 20,0% por debajo de las cabezas faenadas en 2009.

Por su parte, la molienda de oleaginosas se incrementé un 0,3%, logrando un crecimiento inter-anual de 13,6% pero en
niveles se mantiene estable desde mediados del 2014. En el sentido opuesto, la produccidn lactea marcé una caida estimada
del 2,5% mensual, y del 6,1% inter-anual, producto de los efectos de las desfavorables condiciones climaticas.

Graéfico N° 2: Series de actividad econémica de la provincia de Santa Fe. Datos a febrero de 2015.
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* Datos estimados a febrero de 2015.
Fuente: Centro de Estudios y Servicios, Bolsa de Comercio de Santa Fe.

Los indicadores de consumo de energia industrial disminuyen. El consumo de energia eléctrica en el sector se contrajo un
0,2% mensual y el de gas un 2,9%. En relacién al afio anterior la primera de las categorias mencionadas crecié Unicamente
0,2% y la segunda cayo un 8,2%. Cabe destacar que el segmento PyMES también presenta bajas en el consumo de gas y que
en general este grupo de empresas adelanta al ciclo en el mediano plazo.

Pégina | 2




El consumo de hidrocarburos liquidos para la agroindustria y el transporte presenté una variacién mensual de -1,2% y una
inter-anual de -1,3%.

En el plano de los bienes durables, el despacho de cemento se incrementd un 2,2% mensual, a un ritmo del 5,9% inter-anual.
Resultados que superaron las expectativas que tenian los agentes del sector aunque por el momento no se hayan alcanzado
los niveles previos a la recesién. Los incrementos para el primer bimestre del afio se verifican tanto en el consumo en bolsa
como a granel.

Los recursos tributarios del gobierno provincial registraron una disminucion del 0,2%, marcando un leve incremento en
términos inter-anuales (0,7%). En particular se registra una importante disminucidn de la recaudacion de impuestos propios.
La cantidad de empleos declarados sigue estable; en febrero crecié levemente (0,1%), y se ubico un 1,0% por encima de su
referencia inter-anual. Los puestos privados crecieron sélo 0,7% en comparacién con los ultimos 12 meses, mientras que la
planta de personal del sector publico provincial lo hizo un 2,4%. Las remuneraciones reales del conjunto de empleados
formales, tanto del sector publico como privado, se incrementaron un 1,0%, con una expansién de 2,3% respecto de febrero
de 2014. En esta misma linea la demanda laboral crecié un 7,7% respecto de enero pero aun se ubica un 16,5% por debajo
del nivel alcanzado un afio atras.

Las ventas en supermercados se mantuvieron constantes con respecto a enero pero indican una disminucién inter-anual de
2,7%. Finalmente el patentamiento de vehiculos nuevos, volvié a contraerse (1,4% mensual), ocupando el peor puesto del
ranking de variaciones inter-anuales de los indicadores considerados (con una tasa del -22,6%).

Sintesis y perspectivas

El proceso recesivo al que ingresé la provincia en septiembre de 2013 presentd un quiebre en julio de 2014. A partir de dicho
mes el ICASFe se mantuvo en un promedio de 155,0 puntos. En este marco la variacién inter-anual de febrero 2015 se ubicé
en -0,6% y de mantenerse este comportamiento pronto superaria la banda del 0,0%.

Los resultados positivos del primer bimestre del afio reflejan los incrementos en la produccién de algunos sectores, aunque
hay que destacar que esto no se tradujo en una recuperacion hacia los niveles alcanzados en los ultimos ocho afios. Ademas,
las condiciones macroecondmicas a las que se enfrenta el conjunto de los productores de la provincia han provocado un
importante deterioro en la rentabilidad econdmica. El empleo registrado no se ha visto perjudicado significativamente pero
el consumo minorista y la inversion en bienes durables se han resentido, a diferencia de lo acontecido en recesiones previas.

Todo lo expuesto sienta base para plantear que en tanto no mejoren las condiciones macroeconémicas nacionales
dificilmente se dard inicio a un estadio de crecimiento sostenible.

Grafico N2 3: Tasas de cambio interanual del ICASFe.
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Fuente: Centro de Estudios y Servicios, Bolsa de Comercio de Santa Fe.

Para acceder a:

» Base de datos estadisticos, metodologia y otras publicaciones | http://ces.bcsf.com.ar

»  Evolucion mensual de cada indicador (graficador de series online) | http://www.bolcomsf.com.ar/ces/icasfe.php
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