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Segundo semestre negativo

Restando sélo un mes para cerrar el calculo anual del ICASFe, se profundiza la
contraccion econémica registrada a partir de julio.

| CAS Fe PRINCIPALES RESULTADOS

NOVIEMBRE 2015 El ICASFe se ubico en 160,0 puntos, presentando una
variacion mensual de -0,4%, respecto al mes de

Nivel: octubre de 2015.

160,0 La tasa inter-anual de la actividad econdémica
Variaciéon mensual: provincial (noviembre de 2015 vs. noviembre de
-0,4% 2014) fue de 1,6%.

Variacién inter-anual: 1,6% La variacién acumulada para los primeros once
Acumulado 2015: 1,6% meses del afio se calcula en: 1,6%.

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 duracién, 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 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

Respecto a octubre de 2015 el indicador coincidente volvié a registrar una disminucidn de la actividad econdmica
provincial, en este caso del -0,4%. Dicho resultado continué reduciendo la tasa de crecimiento acumulada en el primer
semestre del afio y a la fecha el saldo parcial a noviembre se ubica en 1,6%.

Gréfico N° 1: indice Compuesto Coincidente de Actividad Econémica de la provincia de Santa Fe. indice Base 1994=100.
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Fuente: Centro de Estudios y Servicios, Bolsa de Comercio de Santa Fe.
Indicador por indicador
En relacion a cada indicador en particular, se destaca que sdlo cinco series presentaron variaciones mensuales positivas
durante el mes de noviembre de 2015. Dentro de este grupo se destacé el consumo de hidrocarburos para la
agroindustria y el transporte con una tasa del 1,6%, mientras que en relacion al afio pasado crecié un 0,1%. También
se destaca la molienda de oleaginosas que presenté incrementos del 0,1 y 16,6%, respectivamente.

Tabla N° 1. Series de actividad econémica de la provincia de Santa Fe. Datos a noviembre de 2015.

Variaciones mensuales Variaciones inter-anuales
Hidrocarburos agroindustria y de transporte - 1.6% Molienda de oleaginosas —16.6%
Energia eléctrica industrial® = 0.8% Ventas de maquinaria agricola — 8.3%
Produccién lactea m0.6% Remuneraciones reales 5 9%
Puestos de trabajo 10.2% Produccion lactea® _—51%
Molienda de oleaginosas 10.1% Demandalapora| fr—i4.4%
Remuneraciones reales -0.2% 1 BehrsoS Sripatarlos o o
Ventas de maquinaria agricola -0.3% 1 PueSt.OS de trabajo 2%
Ventas en supermercados** -0.3% 1 Patentamventf)s nue\{os i
Gas industrial W 1.8%
Recursos tributarios -0.4% 1 ICASFe m1.6%
ICASFe 0.4% W Hidrocarburos agroindustria y de transporte 10.1%
Consumo de cemento -0.8% = Consumo de cemento -0.9%1
Gas industrial -1.6% m== Energia eléctrica industrial * -1.2% .
Faena de ganado bovino y porcino -2.9% m— Faena de ganado bovino y porcino -1.7% .
Patentamientos nuevos -3.4% n— Ventas en supermercados*™* -4.5% -
Demanda laboral -4.2% -25% -15% 5% 5% 15% 25%
-10% 5% 0%

Referencias: * Ultimo dato disponible: octubre de 2015; **Cifras estimadas a noviembre de 2015.
Fuente: Centro de Estudios y Servicios, Bolsa de Comercio de Santa Fe.
El consumo de gas industrial presenté una disminucién mensual del 1,6%, pero se mantiene por encima del valor
correspondiente a noviembre de 2014 (1,8%). La faena de ganado bovino y porcino marcé variaciones negativas del
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2,9% mensual y 1,7% inter-anual. Particularmente en el sector de ganado bovino se estd registrando un proceso de
retencién de vientres que es notorio en la disminucidn de las cabezas enviadas a faena. Sin embargo cabe destacar que
se espera contar con pesos promedio mayores, lo que permitiria mantener los niveles de produccién de carne.

La demanda laboral volvié a presentar una disminucién mensual del orden del -4,2%, aunque en relacién a su nivel del
afio anterior crecié un 4,4%. Los puestos de trabajo registrados se incrementaron 0,2%, mostrando cierta estabilidad.
En comparacion con noviembre de 2014 el aumento alcanza al 2,6%. En cuanto a las remuneraciones reales
correspondientes a los empleados registrados se observd una caida mensual del 0,2%, aunque en términos inter-
anuales la variacién sigue siendo positiva (5,9%). La estimacion de la evolucién de las ventas en supermercados
continda sefialando una importante contraccion hacia el cuarto trimestre del afio (se utiliza una proyeccion debido a
que la publicacidn de los datos oficiales esta suspendida temporalmente).

En cuanto a la inversién en bienes durables se registré una caida en el consumo de cemento del 0,8% y del 0,9%
interanual. El patentamiento de vehiculos nuevos se redujo un 3,4% en noviembre con respecto a octubre, pero crecié
un 2,4% en relacién a igual mes del afio anterior.

Por ultimo, los recursos tributarios presentaron una disminucion mensual del 0,4%, mientras que en términos inter-
anuales el desenvolvimiento de la serie indica un crecimiento de 4,0%.

Sintesis y perspectivas

La tasa de variacion inter-anual del ICASFe se ubicd en 1,6% en noviembre de 2015, perforando las tres bandas
estadisticas que indican un nivel de crecimiento promedio de la economia provincial en el largo plazo (Ver Grafico 2).
Cabe destacar que dicho indicador se encontraba en 2,5% en julio de 2015, lo cual implica una disminucién de casi un
punto porcentual en sélo cuatro meses (en relacion a la ultima medicién).

En un contexto de cambio de autoridades politicas y de gran incertidumbre en torno a la evoluciéon de las principales
variables macroecondmicas, el cierre del afio deja a la vista un segundo semestre muy negativo para la actividad
econdmica provincial. Esta situacién demandara un plazo considerable para su recomposicidn por lo que se espera que
perdure el estancamiento durante el primer semestre de 2016.

Grafico N2 2: 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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