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La recesion economica se hace sentir en el consumo
En linea con la contraccion del poder adquisitivo de los asalariados,
con datos oficiales al segundo mes del ano, se visualiza la agudizacion

de la caida del consumo en la provincia de Santa Fe.

Grafico N° 1: 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 febrero de 2024, todos los indicadores que integran el ICASFe continuaron registrando variaciones mensuales negativas. En el
plano interanual, sélo se mantiene en alza el conjunto de puestos de trabajo registrados, en comparacion con febrero de 2023.

La serie representativa de ventas de supermercados en la provincia de Santa Fe (grandes superficies) registré en febrero la
quinta variacion mensual negativa, en este caso del -1,5%. Cabe destacar que dicha serie, vinculada al consumo minorista en la
provincia, continud creciendo hasta septiembre de 2023, a pesar del contexto recesivo. Sin embargo, la caida acumulada en los
ultimos meses provocé que en febrero registrara una merma interanual de -5,4%, ubicando al indicador un 30,0% por debajo del
pico maximo alcanzado en 2015, periodo a partir del cual sefiala una tendencia a la baja.

Los puestos de trabajo registrados (altas nuevas) disminuyeron un 0,3% durante febrero, aunque se mantienen en terreno
positivo en la comparacion interanual, acumulando un 2,1%. El empleo registrado en el sector privado lleva cinco meses
consecutivos de caidas. Por su parte, el conjunto de remuneraciones reales de los empleados registrados en la provincia agudizé
el ritmo de disminuciéon interanual (-17,6% entre febrero de 2024 y febrero de 2023), marcando una pérdida de poder
adquisitivo del 3,9%, sélo entre enero y febrero de 2024.

Grafico N° 2. Series de actividad economica de la provincia de Santa Fe. Datos correspondientes al mes de febrero de 2024.
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Fuente: Centro de Estudios y Servicios, Bolsa de Comercio de Santa Fe. (*) Ultimo dato disponible: enero 2024. 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

Las expectativas empresarias para incrementar personal (demanda laboral) siguen con tendencia negativa. La tasa de cambio
mensual fue de -5,4% y el acumulado anual se ubicé en -54,4%. Cabe destacar que esta serie, que viene apalancando la recesién
desde el comienzo, regularmente presenta una volatilidad y amplitud mas importante que la correspondiente al resto.

El patentamiento de vehiculos nuevos volvié a presentar una caida mensual, que en febrero fue del -1,4%, aminorando la tasa
en relacion a meses anteriores. Entretanto, la disminucidn interanual fue del -21,7%. Se destaca que la serie se ubica en valores
minimos histdricos, en el marco de un contexto signado por las dificultades en el proceso de comercializacion y escaso acceso al
crédito. Otro indicador de la inversion en bienes durables, el consumo de cemento en la provincia, representativo del sector de
la construccién, obtuvo en febrero variaciones del -6,6 y -28,2% mensual e interanual, respectivamente. Esto se da en un
contexto de restriccion de los fondos asignados a obra publica nacional en territorio provincial, lo que impacta directamente
sobre el mercado laboral del sector.

La produccidn industrial, en tanto, se ubico en terreno negativo en febrero, con caidas del 1,3 y -11,3%, mensual e interanual,
respectivamente. En el siguiente apartado se detalla el comportamiento particular de los principales indicadores del sector
manufacturero, en los casos que esta disponible se agrega informacion relativa a marzo de 2024.

La serie representativa de los recursos tributarios provinciales arrojé su octava variacion mensual negativa consecutiva en
febrero, con un -1,0%, al tiempo que la variacién interanual contintda acentuandose a la baja (-10,0%). Cabe destacar que, en los
ultimos dos meses, la caida en los recursos totales proviene fundamentalmente de la merma en la coparticipacidn nacional (que
representan la mayor parte de los recursos totales disponibles), mientras que la recaudaciéon de impuestos provinciales
evidencid cierta recuperacion.

Indicadores complementarios del sector industrial

El consumo de energia eléctrica industrial en la provincia de Santa Fe evidencié una incipiente recuperacion entre diciembre de
2023 y febrero de 2024. El empuje vino por parte de algunos sectores de la agroindustria, que han repuntado luego de tocar
fondo producto de la sequia que caracterizo a la campafia agricola 22/23. Entretanto, la variacién interanual se ubicé en -2,7%.
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En este sentido, la molienda de oleaginosas presentd una marcada recuperacidn durante el primer trimestre de 2024,
acumulando una suba del 17,0% en los primeros tres meses del afio. En marzo de 2024, en el territorio provincial, se destinaron
a molienda unas 500.000 toneladas mas respecto a febrero. En igual sentido, el consumo de hidrocarburos en la provincia de
Santa Fe (excluyendo naftas y fuel oil) experimenté en febrero una incipiente mejora, marcando una tasa mensual
desestacionalizada levemente positiva en el orden del 0,5%. Entretanto, en la comparacion interanual, luego de dos meses
consecutivos de cifras ligeramente negativas (diciembre y enero), crecié un 2,0%. Por su parte, la serie de consumo de gas
industrial en la provincia de Santa Fe también presentd un leve incremento mensual en febrero, del 1,2%, y una caida con
respecto a febrero de 2023, del -4,2%.

La produccion lactea santafesina acumula una baja interanual en torno al -12,1% desde febrero del afio pasado, frente a un
contexto climatico adverso y un esquema de precios-insumos desfavorable que termind impactando negativamente sobre el
desempefio de los tambos en la regién productiva. Particularmente, |la tasa desestacionalizada en febrero de 2024 fue de -1,2%.

Con datos a marzo de 2024, la produccidon de maquinaria agricola en la provincia de Santa Fe presentd una tasa mensual de
-7,1% (12va variacién mensual en terreno negativo). En la comparacidn interanual mantiene la misma tendencia, registrando
variaciones negativas durante los Ultimos 19 meses (desde septiembre de 2022), alcanzando de esta forma una tasa interanual
de -44,6%. La faena bovina en la provincia de Santa Fe registra la 2da caida mensual consecutiva, en este caso del 2,9%. En un
contexto de restricciones, incremento de costos y disminucion de la demanda, la caida interanual se ubicé en 6,1%. Entretanto
para la faena de porcinos las tasas fueron de -1,6 y -4,0%, respectivamente.

Sintesis y perspectivas

La tasa de variacion interanual del ICASFe se ubicé en -8,5% en febrero de 2024 (ver Grafico N° 3), lo que la ubica en un valor
similar al registrado en mayo de 2020. Es decir que el ritmo de caida interanual se estaria asemejando al registrado en pleno
periodo ASPO por la pandemia COVID-19.

Con datos para el segundo mes del afio, se destaca el desplome del consumo minorista en los ultimos cinco meses, medido por
las ventas en supermercados. Los indicadores de consumo se constituyen como componentes netamente coincidentes de la
actividad econdmica, por definicién. En el caso puntual de la economia de la provincia de Santa Fe, en las nueve recesiones que
se tienen fechadas desde 1994 en adelante, se habia cumplido con dicha premisa. Sin embargo, si bien la actual recesidn
comenzo en mayo de 2022, hasta mediados del afio pasado el consumo se habia mantenido en terreno positivo, alentado por
politicas de corto plazo, y por la necesidad de los consumidores de anticipar compras frente al proceso de aceleracién
inflacionaria.

Para los proximos meses se espera que continue esta situacidn, en un contexto donde todavia se estan delineando los pilares del

modelo econdmico.
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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