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Tercera recesion de la actividad econdmica provincial en los ultimos
seis anos.

La fase contractiva comenzd en septiembre de 2013 y se espera que se agudice hacia el
segundo trimestre del afio.

Principales resultados

ICASFe

Marzo 2014 El ICASFe se ubicé en 156,5, presentando una variacién
mensual de -0,4%, respecto al mes de febrero.

Nivel: 156,5
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La contraccion acumulada durante el primer trimestre

Acumulado Enero-Marzo
de 2014 se calcula en: -1,4%.

-1,4%

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/finalizacién de las recesiones y
expansiones de la provincia de Santa Fe, Argentina; asi como su duracién, amplitud y difusion. 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 célculo 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
informacién 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 (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 econdmica provincial
La actividad econdmica provincial registré el segundo trimestre consecutivo de caida, acumulando una disminucién del -2,4%

entre septiembre de 2013 y marzo de 2014. Particularmente en este ultimo periodo la contracciéon registrada fue de -0,4%,

constituyéndose como el sexto mes de la fase recesiva actual.

Grafico N° 1: indice Compuesto Coincidente de Actividad Econdmica de la provincia de Santa Fe.
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Fuente: Centro de Estudios y Servicios, Bolsa de Comercio de Santa Fe.

Indicador por indicador

En marzo de 2014 seis de los catorce sub-indicadores representativos de la actividad econdmica provincial presentaron tasas
mensuales negativas y ocho tasas positivas (ver Grafico N° 2, cuadrante izquierdo). Sin embargo, en la comparacién inter-
anual son nueve las series que se encuentran debajo del nivel que tenian en marzo de 2013.

El efecto recesivo se moderd por el comportamiento de algunos sectores durante el primer trimestre del afio. En este sentido
la actividad industrial como conjunto presenté una leve mejora entre enero y marzo de 2014. La energia eléctrica utilizada
por la industria registré variaciones de 0,2% mensual y 8,7% inter-anual en marzo. Gas industrial, por su parte, obtuvo tasas
de 4,4 y 0,3%, respectivamente. Por su parte, el consumo de hidrocarburos liquidos para la agroindustria y el transporte
aumento 1,1% en términos mensuales pero se ubica un -1,5% debajo de su nivel inter-anual.

En particular la molienda de oleaginosas explica gran parte del desempefio industrial del primer trimestre con un crecimiento
acumulado de 4,2% en dicho periodo. Con este resultado la serie se ubica un 11,1% por encima de su nivel de marzo 2013.
Por su parte, la faena de ganado bovino y porcino registré un alza de 0,5% mensual y queda sélo un -0,4% por debajo de su
referencia inter-anual. Igualmente estas dos actividades del sector agroindustrial se encuentran en niveles muy bajos en
comparacién con valores previos al 2008.

La produccién lactea se mantiene a la baja con caidas de -3,8 y -7,2%, respectivamente. Las ventas de maquinaria agricola
recuperaron 10,2% en marzo pero todavia presentan una fuerte baja inter-anual en torno al -32,2%.

Cabe remarcar que las expectativas para el segundo y tercer trimestre del afio se muestran a la baja y que algunos sectores,
como la produccién automotriz por ejemplo, atraviesan una situacién muy desfavorable.

Grafico N° 2: Series de actividad econédmica de la provincia de Santa Fe. Datos correspondientes a marzo de 2014.

A. Variaciones mensuales. B. Variaciones interanuales.
Ventas de maquinaria agricola I 10.2% Molienda de oleaginosas — 11.1%
Gas industrial .4 Energia eléctrica industrial — S 7Y%
Molienda de cleaginosas —_— 2.7% Ventas en supermercados N 3.5%
Hidrocarburos agroindustria y de transporte oW 1.1% Consumo de cemento o 2.5%
Consumo de cemento W 0.8% Puestos de trabajo (*) m1.8%
Faena de ganado bovino y porcino m0.5% Gas industrial 10.3%
Energia eléctrica industrial 10.2% Recursos tributarios -0.4% 1
Demanda laboral (**) 10.2% Faena de ganado bovino y porcino -0.4% 1
Puestos de trabajo (*) 10.1% ICASFe -0.9% C
Recursos tributarios L0.0% 1 Hidrocarburos agroindustria y de transporte -1.5% m
Ventas en supermercados -0.4% 1 Remuneraciones reales (¥) -5.4% .
ICASFe -0.4% C Demanda laboral (¥*) -6.7%
Remuneraciones reales (*) -1.9% mmm Produccion lactea -7.2% m—
Produccidn lactea -3.8% I— Patentamientos nuevos -26,3% I
Patentamientos nuevos-7.6% IE——— Ventas de maquinaria agricola = -32.2% I
“10% 5% 0% 5% 10% -45%  -35%  25%  -15% 5% 5% 15%

(*) Los datos de marzo fueron estimados; (**) Ultimo dato disponible: febrero de 2014.

Fuente: Centro de Estudios y Servicios, Bolsa de Comercio de Santa Fe.
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El consumo de cemento se incrementd en marzo de 2014 un 0,8%, superando el nivel de marzo de 2013 en 2,5%. A pesar del
aumento no alcanzé a revertir la caida de los primeros dos meses, acumulando un -1,1% durante el primer trimestre.

El mercado de trabajo formal se encuentra estancado desde hace algunos meses. En marzo los puestos de trabajo registrados
se incrementaron 0,1% mientras que en términos inter-anuales crecieron un 2,5%. Preocupa la situacidn de las
remuneraciones reales de dicho sector que marcaron el tercer trimestre consecutivo de caida. En efecto la disminucién de
marzo de 2014 (-1,9%) dio como resultado una tasa del -6,6% para el primer trimestre del afo, y del -5,4% en comparacion
con igual mes del afio anterior. Por su parte, la demanda laboral se mantiene en un nivel histérico significativamente bajo, lo
gue indica amplias posibilidades de una disminucién de la cantidad de puestos registrados en la medida que la recesion se
prolongue.

Las ventas en supermercados, referentes del consumo minorista, continian disminuyendo; en este caso -0,4%. Lo mismo
sucede con en el patentamiento de vehiculos nuevos pero con mayor intensidad. En marzo el indicador se redujo un -7,6%
lo que significa una baja inter-anual del -26,3%.

Respecto a febrero, los recursos tributarios del gobierno provincial registraron una variacion practicamente nula. Cabe
destacar que en la medicion de los mismos se excluye el componente inflacionario. Mds aln se encuentran basicamente en
el mismo nivel de hace doce meses atras (variacion interanual del -0,4%).

Sintesis y perspectivas

La provincia registra su sexto mes consecutivo de contraccion econdmica con una disminucién acumulada de -2,4%. En este
marco las variaciones interanuales del ICASFe se tornaron negativas por primera vez desde superada la recesién 2011/12 (ver
Grafico N° 3).

En lineas generales la economia actual presenta una importante recurrencia ciclica con fases cortas y leves. En este sentido
una expansion como la registrada en 2003/08 (larga e intensa) dificilmente podra repetirse en la proxima década. La nueva
fase que atraviesa la economia provincial se reconoce como la tercera recesién acontecida en los Ultimos seis afos siendo su
velocidad de caida mas pronunciada que en la Ultima contraccién econémica (2011/12). Lo preocupante es que, en este
contexto, la mayor parte de las actividades econdmicas de la provincia van deteriorando su situacién particular, y ni siquiera
logran recuperar los niveles alcanzados inmediatamente después de la expansion finalizada en 2008.

Las perspectivas de corto plazo indican que la recesion en Santa Fe y Argentina va a prolongarse al menos durante los proximos
dos trimestres. De hecho, en la medida que se intensifique la inflacion y el déficit fiscal; y mientras no se resuelva la
problemdtica de fondo que afecta el mercado cambiario, siguen ganando terreno las chances de que la contraccidn se torne
cada vez mds intensa.

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

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