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Un trimestre comprometido

Aunque se espera un mejor desempefo para el tercer y cuarto trimestre, los
registros de la recesién internalizan los efectos de un amplio contagio sectorial.

PRINCIPALES RESULTADOS
ICASFe

El ICASFe se ubico en 158,0 puntos, presentando una
MAYO 2016 variacion mensual de -0,5% respecto al mes de abril.

Nivel: , .. .
La tasa inter-anual de la actividad econdmica

158,0 provincial (mayo de 2016 vs. mayo de 2015) fue de
Variacién mensual: -2,1%.

-0,5% Y . .
,27/0 La variacién acumulada en los primeros cinco meses
de 2016 se calcula en: -2,4%.

Variacion inter-anual: -2,1%
Acumulado 2016: -2,4%

éQué es el ICASFe?

El ICASFe constituye un indicador de periodicidad mensual que se utiliza para conocer la
evolucion 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 difusion. 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 preliminar y estdn 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 construccién 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 Nacidn. El ajuste por amplitud y tendencia esta actualizado
a2014.

Para consultar:
* Base de datos estadisticos, metodologia y otras publicaciones | http://ces.bcsf.com.ar
 Graficador de series online | http://www.bolcomsf.com.ar/ces/icasfe.php
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Actividad econémica provincial

En su séptimo mes de recesion, el registro de mayo indica que la actividad econdmica de la provincia se contrajo otro
0,5%, acumulando una disminucion del 2,4% en el transcurso del afio.
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Fuente: Centro de Estudios y Servicios, Bolsa de Comercio de Santa Fe.

Indicador por indicador

Sélo tres indicadores de los catorce que internaliza el indice coincidente crecieron en mayo de 2016; el resto contribuyd
de manera negativa. Sin embargo, en términos inter-anuales, ocho series continuaron en terreno positivo.

Grafico N2 2: Series de actividad econémica de la provincia de Santa Fe. Datos a mayo de 2016.
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Ultimo dato disponible: (*) diciembre de 2015; (**) abril de 2016.

Fuente: Centro de Estudios y Servicios, Bolsa de Comercio de Santa Fe.

Las ventas de maquinaria agricola se incrementaron un 4,9% en mayo, presentando una variacidn inter-anual del 9,9%.
En cuanto al patentamiento de vehiculos nuevos las tasas registradas fueron de 0,6 y 4,6%, respectivamente. Las
ventas en supermercados constituyen el tercer indicador con alzas mensuales (0,8%), pero en términos inter-anuales
aun mantienen una caida de 6,8%.
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Por su parte la demanda laboral disminuyd 2,9% y se ubica un 5,2% detras del nivel de mayo de 2015. Los puestos de
trabajo registrados también cayeron, en este caso un 0,1% mensual. Por el contrario su variacién inter-anual es positiva
(0,6%), pero el indicador se mantiene muy por debajo de su valor promedio de largo plazo (2,9%). Esta situacidn se
registra desde el cuarto trimestre del afio pasado considerando el conjunto de los empleados formales, y desde abril
de 2012 teniendo Unicamente en cuenta al sector privado. En cuanto a las remuneraciones reales, la serie sefiala
nuevas caidas de 0,5% mensual y 5,7% inter-anual.

Los indicadores relativos al sector industrial mostraron un desempefo negativo general. La molienda de oleaginosas
se ubicé al pie de la tabla, con una disminucién del 7,5% aunque durante los Ultimos 12 meses su saldo sea de 3,1%.
Tanto la faena de ganado bovino y porcino como la produccién lactea mantuvieron también caidas significativas. Por
su parte, el consumo de hidrocarburos para la agroindustria y el transporte permanecié estable en mayo (-0,02%).
Cabe destacar que el indicador se mantiene por encima del valor promedio de los ultimos tres afios, y su variacion
inter-anual fue de 12,6%. El consumo de gas industrial se contrajo un 3,9% a pesar de continuar por encima de su
parametro inter-anual (3,7%). En cuando al consumo de energia eléctrica industrial, las cifras expuestas fueron
estimadas considerando la trayectoria ciclica del indicador. Esto por cuanto no se dispone de informacion oficial de la
Empresa Provincial de la Energia (EPE) para al periodo 2016.

El consumo de cemento disminuyd un 1,2%, registrando una caida neta de 16,1% en el ultimo afio. Finalmente, los
recursos tributarios provinciales volvieron a mostrarse a la baja. Entre abril y mayo la serie cayd -1,3% en términos
reales y su marca inter-anual se redujo de 4,8 a 2,1%.

Sintesis y perspectivas

La variacién inter-anual del ICASFe se ubicé en -2,1%, con una intensidad que permite suponer que la contraccién
econdmica continuard durante los préximos meses.

En su séptimo registro mensual negativo, la economia provincial manifiesta los sintomas de lo que podria constituirse
como el trimestre del afio mas comprometido en materia econdmica. La recesién que se esta transitando presenta un
nivel de difusion sectorial amplio y caracteristicas mas complejas que las dos fases anteriores desde el punto de vista
social. Es de destacar que la industria y la construccién no han despegado aun, situacién que se refleja en la magra
creacion de empleo privado registrado de los ultimos cuatro afios.

Hacia el tercer y cuarto trimestre se espera que la situacidn vaya mejorando de la mano de menores cifras de inflacion
y luego de tocar piso en términos de actividad.

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