Saldo levemente positivo en el primer trimestre de 2015

Desde junio de 2014 la economia de la provincia de Santa Fe ha ido mejorando de manera
suave pero continuada. En este contexto, el primer trimestre del afio finaliza con un
crecimiento acumulado de 0,8%.
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Principales resultados

ICASFe

Marzo 2015 El ICASFe se ubicé en 155,7, presentando una

variacion mensual de 0,1%, respecto al mes de

Nivel: 155,7 febrero de 2015.

Variacion mensual

0,1%

La tasa interanual de la actividad econdmica
provincial (marzo de 2015 vs. marzo de 2014) fue
de 0,1%.

La variacion acumulada durante 2015 se calcula
en: 0,8%.

Variacion interanual: 0,1%
Acumulado 2015: 0,8%

¢éQué es el ICASFe?

El ICASFe constituye un indicador de periodicidad mensual que se utiliza para conocer la evolucidn 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 duracidn, amplitud y difusién. Como fuente de informacién
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 construccion del ICASFe. Las series son filtradas por estacionalidad
y valores extremos, utilizando el programa X-13ARIMA-SEATS del United States Census Bureau (actualizacion 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 Nacién.
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Actividad econémica provincial

Con una variacién de 0,1% respecto de febrero, el indicador coincidente acumulé un incremento de 0,8% durante los primeros
tres meses de 2015. Con este resultado la actividad econdmica provincial inicié técnicamente una nueva fase expansiva desde
junio de 2014. Cabe destacar que el crecimiento neto de estos Ultimos diez meses es muy débil.

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
Durante el primer trimestre de 2015 nueve de las catorce series representativas de la actividad econdmica provincial
obtuvieron resultados acumulados positivos, compensando parcialmente la caida registrada en 2014.
Las ventas de maquinaria agricola y la demanda laboral encabezaron el ranking (ver Tabla N° 1). Luego de una fuerte
contraccién registrada durante 2014 de 33,4% y 27,8% respectivamente, en el primer trimestre de 2015 acumularon
incrementos del 26,3% y 19,5%. Cabe destacar que ambos indicadores tienen una alta sensibilidad ciclica que explica la amplia
variabilidad que presentan. Sin embargo los dos siguen en niveles bajos en relacidn a los registrados en los ultimos cinco afios.
Igual situacién presenta la faena de ganado bovino y porcino, aunque la mejora relativa es mas significativa, y en los ultimos
tres meses se ha incrementado un 9,3%.
Por su parte, la molienda de oleaginosas, uno de los sectores menos afectados por la recesién anterior, se incrementd
Unicamente un 0,7% en el Ultimo trimestre, dando cuenta de un posible cambio de escenario en sintonia con la pérdida de
rentabilidad que enfrenta el sector agropecuario. De forma similar, la produccidn lactea logré un incremento acumulado de
1,0% en el primer trimestre del afio. Este incremento no le permitié revertir la caida que marcé en 2014.

Tabla N° 1: Series de actividad econémica de la provincia de Santa Fe. Crecimiento/contraccién acumulada.

Acumulado 1er trimestre de

2014 2015
“Yentas de magquinaria agricola -33.4% 26.3%
Dernanda labaral -27 8% 19.5%
Faena de ganado bovino v porcino -2 B% 9. 3%
Cansurno de cermento 0.8% 6.6%
Hidrocarburas agraindustria v de transporte -3.5% 2.3%
Remuneraciones reales -3.6% 1.5%
Produccién | actea -3.6% 1.0%
ICASFe -2.2% 0.8%
taolienda de oleaginozas 15.4% 0.7%
Puestos de trabajo 0.8% 0.5%
Fecursos tributarios 0.3% -1.1%
Energia eléctrica industrial [7] -2 3% -1.8%
Vertas en supermercados -2.3% -2.8%
Patentamientos nuevos -28.1% -4 9%
Gas industrial 3.4% -7.9%

* Los datos de marzo de 2015 fueron estimados.
Fuente: Centro de Estudios y Servicios, Bolsa de Comercio de Santa Fe.
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Los indicadores de consumo de energia industrial contindan sefialando dificultades en el sector. En este sentido, el consumo
de electricidad cayd tanto en 2014 (-2.3%) como durante el primer trimestre de 2015 (-1.8%). A pesar de haber finalizado el
afio 2014 con una leve alza, el consumo de gas también disminuyd durante el Gltimo trimestre: un 7,9%. Hidrocarburos
liquidos para la agroindustria y el transporte fue la Unica serie del grupo que obtuvo un resultado positivo entre enero y
marzo (+2,3%); pero comparado con 2011 su nivel aun se encuentra deprimido.

El despacho de cemento se incrementd 6,6% en lo que va del afio y continlia mejorando en un escenario poco favorable para
el ahorro en moneda nacional y ante la dificultad que enfrentan los agentes para dolarizar sus carteras y resguardarse de la
inflacién. Por el contrario, el consumo minorista y los patentamientos de vehiculos (inversiones en bienes durables)
profundizaron las caidas que ya venian mostrando en 2014, con variaciones acumuladas negativas para el primer trimestre
de 2015 del -2,8 y -4,9% respectivamente.

En 2014 los recursos tributarios del gobierno provincial crecieron muy levemente (0,3%) sostenidos fundamentalmente por
el incremento relativo de la coparticipacién. Sin embargo, en términos reales, la caida de los impuestos propios ha sido lo
suficientemente importante como para revertir el movimiento conjunto y la serie disminuyé 1,1% en el trimestre.
Finalmente, los puestos de trabajo registrados cerraron el trimestre con una tasa positiva del 0,5%, impulsados
fundamentalmente por el incremento de los cargos publicos. Este leve crecimiento, en conjunto con menores niveles de
inflacidn, y la aplicacién de ajustes salariales en algunos sectores, permitieron que las remuneraciones reales acumulen una
tasa del 1,5% en igual periodo.

Sintesis y perspectivas

La tasa de variacién inter-anual del ICASFe se ubico en terreno positivo, alcanzando un valor de 0,1% en marzo de este afio.
No obstante, la base de comparacidn se corresponde con un trimestre muy negativo y, por otra parte, el indicador ha tardado
practicamente un afio en alcanzar este punto. Por tal motivo, aunque técnicamente en mayo de 2014 la economia de la
provincia haya finalizado la recesidn, lo cierto es que ha dado lugar a una fase expansiva poco consistente y de caracteristicas
muy particulares. Por mencionar un ejemplo, en la fase de crecimiento precedente sélo hicieron falta tres meses para
recuperar el nivel positivo de las tasas inter-anuales.

Asimismo, la mejora en el nivel de actividad global no resulta representativa de la realidad que atraviesan muchos de los
sectores productivos y, a nivel nacional, la coyuntura macroecondmica continua siendo desfavorable. Esto, combinado con la
incertidumbre propia de un afo electoral, argumenta el prondstico de una recuperacion débil.

Grafico N2 2: 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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Anexo del informe

Grafico N° 3: Series de actividad econémica de la provincia de Santa Fe. Datos a marzo de 2015.
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* Los datos de marzo de 2015 fueron estimados.
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