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Resultado favorable en medio de la recesion

El ICASFe registro un leve incremento tanto en marzo como en el

acumulado trimestral. A pesar de esto, no estan dadas las condiciones

Nivel: 161,0

Variacion mensual: 0,3%
Variacion interanual: 0,4%

para pensar en un nuevo giro de la actividad en el corto plazo.

Grafico N° 1: 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.
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ICASFe
(Indice Compuesto Coincidente de Actividad Econémica de la provincia de Santa Fe)

Indicador mensual que mide la evolucion del nivel de actividad, cuyo objetivo es
determinar el movimiento ciclico y las sucesivas fases de la provincia de Santa Fe,
Argentina. 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.

Las series son filtradas por estacionalidad y valores extremos, utilizando el programa X-
13ARIMA-SEATS del United States Census Bureau. La informacion se presenta libre de
efectos inflacionarios. Las mediciones atribuibles a los resultados de los ultimos 12 meses
de este informe presentan un caracter preliminar y estan sujetos a futuras revisiones.

A partir de la publicacion N°3, Afio 17 se incorpora una mejora en la estructura de datos
con informacién mas precisa del componente industrial (Ver documento académico en
https://www.bcsf.com.ar/ces/pdf/2022_Cohan-Zanini.pdf)
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Los indicadores del ciclo economico santafesino

De los ocho indicadores que integran el ICASFe, cinco presentaron variaciones mensuales positivas. Por el contrario, en términos
interanuales predominaron las caidas.

Los puestos de trabajo registrados (altas nuevas) marcaron una tasa mensual del 0,2% en marzo de 2023, continuando con la
recuperacion registrada a partir de julio de 2020. En el acumulado anual esto implicé un incremento del 3,2%. Las expectativas
empresarias para incrementar personal (demanda laboral) también obtuvieron resultados favorables respecto a febrero
(+9,5%), aunque se mantienen en terreno negativo en la comparacion interanual (-2,6%, mar 2023/mar 2022). Cabe destacar
que esta serie es muy volatil en su comportamiento mensual y que, a diferencia de los puestos de trabajo, se encuentra por
debajo del nivel alcanzado en la recuperacién postpandemia.

Grafico N° 2. Series de actividad econémica de la provincia de Santa Fe. Datos correspondientes al mes de marzo de 2023.

Variaciones mensuales Variaciones interanuales
Demanda laboral I ©.5% Ventas de supermercados I 4 3%
Consumo de cemento I 3.8% Puestos de trabajo I 3.2%
Patentamiento de vehiculos I 3.7% Remuneraciones reales I 2.2%
ICASFe 10.3% ICASFe 00.4%
Produccion industrial 10.2% Patentamiento de vehiculos -0.7% 1
Puestos de trabajo 10.2% Demanda laboral -2.6% I
Ventas de supermercados  -1.0% [l Consumo de cemento -2.9% I
Recursos tributarios* -1.2% Il Produccion industrial -4.8% I
Remuneraciones reales -1.3% [l Recursos tributarios * -5.8% [
-3% 2% 7% -8% -3% 2%

(*) Ultimo dato disponible: febrero 2023. Las cifras faltantes fueron estimadas.
Fuente: Centro de Estudios y Servicios, Bolsa de Comercio de Santa Fe.

Por su parte, el conjunto de remuneraciones reales de los empleados registrados marcé una disminucion mensual del 1,3%
entre febrero y marzo, mientras que en la comparacién interanual obtuvo un alza del 2,2%. Similar comportamiento, registran
las ventas en supermercados que sefialan una contraccion mensual de 1,0%, dando cuenta de una interrupcion del incremento
verificado en los cinco meses previos. Ambas series presentan en el mediano plazo un maximo relativo a comienzos de 2018,
luego una caida importante durante la recesién 2018-2020, situacion que no ha podido ser recuperada en los meses de
recuperacién postpandemia. La primera se encuentra a mas de 17 puntos porcentuales (pp) del maximo al que se hizo
referencia, mientras que para la segunda la distancia es de 13 pp. Cabe destacar que, a marzo ya se acumulaba una inflacién
superior al 20,0%, y se computaba una interanual de alrededor del 104,2%.

Dentro del conjunto de series que aportan informacion referida a la inversidn en bienes durables, el consumo de cemento en la
provincia, indicador asociado al sector de la construccidn, vuelve a experimentar un incremento mensual, en este caso del 3,8%.
A pesar de esto, la serie se mantiene por debajo del valor registrado en igual periodo del afio anterior (variacion interanual del
-2,9%). Por su parte, el patentamiento de vehiculos nuevos mejoré 3,7% en marzo, lo cual redujo la disminucién interanual a
-0,7%.

En relacién con la produccion industrial, el sector registrd un leve incremento del 0,2% entre febrero y marzo de 2023. Esto se
explica por el crecimiento verificado en algunas ramas, entre las que se destaca la produccién de Metales comunes, por la
importancia que reviste dentro del entramado industrial y, en segundo lugar, la produccidn de Sustancias y productos quimicos.
En el siguiente apartado se detalla el comportamiento de otros bloques relevantes en la evolucién manufacturera.

Por ultimo, la serie correspondiente a los recursos tributarios de la provincia (en términos reales), registré su novena tasa
mensual negativa, en este caso del -1,2%, lo que la ubica un 5,8% por debajo del nivel de marzo de 2022.

Indicadores complementarios del sector industrial

El consumo de hidrocarburos liquidos (excepto nafta y fuel-oil) en la provincia de Santa Fe tuvo una caida mensual
desestacionalizada del 2,5% en marzo, acumulando una importante disminucién en los Ultimos cuatro meses (-8,0%). Asimismo,
continda cayendo en términos interanuales, esta vez marcando una tasa del -11,6%. Esto da cuenta de la menor actividad
agropecuaria y agroindustrial.
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Mas aun, las semillas de soja y girasol enviadas a molienda en la provincia registraron la dieciseisava variacion mensual negativa,
siendo en abril de -0,8%. Con respecto a abril de 2022, la merma se ubicé en torno al -26,0% (abril 2023/abril 2022). Las
toneladas exportadas de aceite de soja, por los puertos santafesinos, cayeron un 22,2% durante el primer cuatrimestre del afio,
en comparacion con igual periodo del 2022; mientras que las de aceite de girasol lo hicieron en un 25,7%.

El total faenado a nivel provincial de ganado bovino crecid en abril un 1,7% con respecto a marzo, registrando una mejora en la
comparacion interanual del del 7,4% (abril 2023/abril 2022). Segun datos de la Cdmara de la Industria y Comercio de Carnes y
derivados de la Republica Argentina (CICCRA), durante dicho mes la participacion de las hembras en la faena total llegd a un pico
de 50,2%. En cuanto al ganado porcino se registré una tasa mensual practicamente nula, mientras que el incremento interanual
fue del 2,7%.

Durante abril pasado, la produccidon lactea registré un incremento mensual del 0,7%, entretanto en términos interanuales
registré una variacion positiva de 1,4%.

Sintesis y perspectivas

En marzo de 2023 la actividad econdmica de la provincia de Santa Fe registré una variacién interanual del 0,4%. El leve
incremento acumulado durante el primer trimestre permitié que la tasa continle en terreno positivo, aunque por debajo de la
banda de confianza de largo plazo.

Algunas cuestiones a destacar del periodo recesivo actual. En primer lugar, no se ha interrumpido la creacidn neta de puestos de
trabajo registrado, que comenzdé en 2020; siendo esta la Unica serie que ha alcanzado un nuevo maximo relativo de mediano
plazo. Por otro lado, hay un grupo de indicadores que mostraron una incipiente recuperacién en los ultimos meses, tales como
la actividad de la construccidon y el patentamiento de vehiculos nuevos. Estos dos sectores dependen de las condiciones
macroecondmicas imperantes, lo cual merece una atencién permanente del complejo y cambiante contexto actual a los efectos
de proyectar su comportamiento para los periodos subsiguientes.

Otro aspecto importante es que durante marzo se encendid una luz de alerta en los indicadores cuyo desempefio se ve
directamente impactado por la inflacidn, esto es tanto en las remuneraciones como en el indicador de consumo. En igual
sentido, otra caida importante se registré en los recursos disponibles para la administracion provincial.

En sintesis, los datos de marzo interrumpieron la senda negativa observada desde mayo de 2022 para la actividad econdmica
provincial, pero no alcanza para pensar en un nuevo giro, sobre todo tomando en consideracién los efectos de la sequia que
continuaran impactando en los resultados del segundo trimestre; y el contexto macro nacional e internacional.

Grafico N° 3: Evolucion mensual de la tasa de cambio interanual del ICASFe.
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Fuente: Centro de Estudios y Servicios, Bolsa de Comercio de Santa Fe.
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