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Se profundizo la recesion en el ultimo trimestre

Durante 2023 la actividad econdmica de la provincia registrO una
contraccion total de -5,9%. Si bien la caida fue moderada en el primer
semestre, durante los ultimos meses se produjo una fuerte aceleracion

que culmina el afio con una baja de -1,6% en diciembre.

Actividad Econémica de la provincia de Santa Fe. indice Base 1994=100.
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Bolsa de Comercio de Santa Fe

ICASFe
(Indice Compuesto Coincidente de Actividad Econémica de la provincia de Santa Fe)

Indicador mensual que mide la evoluciéon 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 cardacter 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 informacion 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 econémico santafesino

En diciembre de 2023, los ocho indicadores que integran el ICASFe registraron variaciones negativas (aunque dos de las ellas
fueron prdcticamente nulas). En el plano interanual también predominaron las caidas, con sélo dos indicadores con balance
positivo.

Las ventas en supermercados de la provincia de Santa Fe (grandes superficies), uno de los sub-indicadores que tuvieron un
desempefio positivo durante 2023 (+6,7%), comenzd una senda decreciente en los uUltimos meses, culminando el afio con una
variaciéon en diciembre del -0,5%. Lo propio ocurrié con los puestos de trabajo registrados (altas nuevas), que finalizaron 2023
con una variacion interanual del 3,2%, pero durante el Ultimo mes del afio disminuyeron un -0,02%. Esto Gltimo, empujado
principalmente por el freno en la generacién de empleo registrado en el sector privado, que presenta tasas negativas desde
octubre en adelante.

Grafico N° 2. Series de actividad economica de la provincia de Santa Fe. Datos correspondientes al mes de diciembre de 2023.
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(*) Ultimo dato disponible: noviembre 2023. Las cifras faltantes fueron estimadas.
Mads informacion: para ver la evolucion de cada serie en forma individual, consultar https://www.bcsf.com.ar/ces/base-datos
Fuente: Centro de Estudios y Servicios, Bolsa de Comercio de Santa Fe.

Las expectativas empresarias para incrementar personal (demanda laboral) continuaron su desempefio negativo, situdndose en
la base del listado tanto en las variaciones mensuales como en las interanuales. En diciembre la serie disminuyd un -11,0%,
mientras que, en la comparacion con igual mes del afio pasado, la misma arroja una caida del -56,7%. Esto da cuenta que la
caida en los puestos registrados seguramente se profundizara en los proximos meses.

En este contexto, también se configuré una importante baja en la serie vinculada con la masa de remuneraciones reales del
sector registrado: -6,0% en diciembre y -15,0% en su medicion interanual. En este caso jugd un papel preponderante la
aceleracion de la inflacion en diciembre, sumado a la incipiente baja en la cantidad de empleos registrados.

Por su parte, el patentamiento de vehiculos nuevos presenté una variacion mensual del -11,0%, finalizando el afio con una
caida acumulada del -19,5%.

El consumo de cemento en la provincia, asociado al sector construccién, experimentd una contraccion del -4,4% mensual,
mientras que la comparacion interanual evidencia una variacion del -13,0%.

La produccidn industrial, en tanto, registré una variacion levemente negativa del -0,04% respecto a noviembre, y una
contraccién del -14,3% respecto a diciembre de 2022. En el siguiente apartado se detalla el comportamiento particular de los
principales indicadores del sector manufacturero, que permiten ampliar el analisis sobre este resultado.

Por ultimo, la serie representativa de los recursos tributarios de la provincia (en términos reales) acumulé una caida del -10,3%
en los ultimos doce meses, mientras que la variacion respecto de noviembre fue del -1,6%. Es de destacar que la caida en este
sub-indicador se aceleré hacia la segunda mitad de 2023, a partir de una disminucion en los recursos percibidos por
coparticipacion nacional, pero en los ultimos meses del afio se sumdé también un deterioro en la recaudacién de tributos
provinciales.

Indicadores complementarios del sector industrial

Las series representativas del consumo energético industrial en la provincia de Santa Fe manifestaron el complejo escenario que
tuvo el sector durante todo 2023. En el acumulado anual, la serie representativa del consumo de energia eléctrica industrial
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tuvo una merma del 10,1%, mientras que el consumo de hidrocarburos se mantuvo practicamente sin variaciones (-0,2%
interanual), pero con caidas mensuales significativas en los Ultimos dos meses del afio. En tanto, el consumo de gas industrial se
contrajo un -24,7% en 2023.

A continuacion, presentamos datos de algunas series que ya cuentan con informacion actualizada a enero de 2024. La molienda
de semillas de soja y girasol, probablemente el sector mas afectado por la sequia que sufrié el ciclo agricola 2022/23, mostré
una caida acumulada de alrededor del -25,5% durante todo el afio. Sin embargo, el Ultimo trimestre presentd tasas positivas,
racha que se extendié también hacia el mes de enero (+5,4%), lo cual estaria comenzando a reflejar una recuperacion del sector,
que deberia fortalecerse si se concreta una buena cosecha de soja en la actual campafia.

La faena bovina y porcina (en términos agregados) en la provincia de Santa Fe registré una recuperacién mensual en enero del
1,2%, fundamentalmente explicada por el incremento en torno al 1,8% en el faenado del sector bovino. En el plano interanual, la
serie continla en terreno negativo, con una caida del -1,3% en la comparacion contra enero de 2023.

Por su parte, el patentamiento de maquinaria agricola, que puede utilizarse como indicativo de la produccién industrial de las
mismas, tuvo una variacion negativa en enero del -5,0%, mientras que en los Ultimos doce meses la contraccién alcanzé el
-26,8%. Este es otro de los sectores que podria esperarse que reviertan la caida en caso de confirmarse una buena campafia
agricola.

Sintesis y perspectivas

Durante 2023 la economia provincial se contrajo un -5,9%, en linea con el registro de la tasa de variacién interanual del
indicador coincidente para diciembre de 2023 (ver Grafico N° 3). Asi mismo, la contraccién econémica se fue acelerando durante
todo el periodo, ganando mayor profundidad en el 4to trimestre del afio. Mds aln, con 19 meses de duracién acumulada, y una
caida neta de -6,7% en el nivel de actividad desde mayo de 2022, la recesidn en curso ya se perfila como una de las mas largas y
profundas de las ultimas tres décadas.

La inestabilidad macroecondémica nacional sigue explicando mayormente la recesion en la provincia, aunque también persisten,
en menor medida, los efectos de la sequia que atravesd la regidn recientemente y que afectd particularmente al sector
agropecuario, a las cadenas vinculadas, y en forma indirecta a todo el entramado econdmico local. Al respecto, en la medicion
correspondiente con este reporte, el total de series componentes del ICASFe se mostraron afectadas por la situacién.

En cuanto a las perspectivas para 2024, la inercia del contexto descrito precedentemente, en conjunto con el ajuste que lidera el
sector publico nacional y la dindmica inflacionaria, prevén que la actividad siga en descenso durante los proximos meses. Al
menos, hasta que la estructura econdmica se reordene y facilite un escenario propicio para que los principales sectores
comiencen a recuperarse.

Grafico N° 3: Evolucion mensual de la tasa de cambio interanual del ICASFe.

20% - _— — _ —

15%

10%

2.3%
1.7% E:

v = AR = ., E=dEE : dhs
10% 4 2 BN | B
i | Diciembre 2023

as% -5,9%

-20% - _—

1995 1997 1999 2001 2003 2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019 2021 2023

Recesion Santa Fe — - -Tasa promedio de largo plazo Tasa de cambio Interanual (%) ICASFe

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