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Nuevas senales de estancamiento

La actividad economica de la provincia de Santa Fe registr6 una
disminucion mensual del 0,1% en marzo de 2022. Con este resultado,

el trimestre cierra con una variaciéon acumulada practicamente nula.

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)

Es un indicador mensual que mide la evolucidn del nivel de actividad. Su principal objetivo
es determinar el movimiento ciclico de la economia y las sucesivas fases de la provincia de
Santa Fe, Argentina. Fue desarrollado en el marco de un convenio con la Universidad
Nacional de Tucumén (UNT) en el afio 2007. En http://ces.bcsf.com.ar se exponen su
metodologia de cdlculo 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. En todos los casos, la informacion se
presenta libre de efectos inflacionarios.

Caracter preliminar de los datos
Las mediciones atribuibles a los resultados de los ultimos 12 meses de este informe
presentan un cardacter preliminar y estan sujetos a futuras revisiones.
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Indicador por indicador

En marzo de 2022, ocho de las catorce series que representan la actividad econdmica de la provincia registraron
variaciones mensuales positivas. Por su parte, fueron diez los subindicadores que crecieron en la comparacion
interanual (ver Grdfico N2 2). Sin embargo, todas las tasas fueron de sélo un digito y el resultado para el agregado
provincial de los ultimos doce meses es pobre. A continuacion, la descripcion para cada indicador.

El patentamiento de vehiculos nuevos marcé un incremento del 3,6% mensual en marzo, y logré cruzar la linea hacia el terreno
positivo en el movimiento interanual (registrando una tasa del 0,6%). Para el consumo de cemento, otro indicador de la
inversidon en bienes durables, las tasas fueron de 2,1 y 4,1%, respectivamente. Esto viene cumpliendo con la expectativa de
crecimiento que habia en relacién al sector para este afio. Sin embargo, en niveles, aun se encuentra un 15,0% por debajo del

alcanzado a principios de 2018.
Las series relativas al consumo de energia en la industria crecieron en marzo con respecto a febrero. Para la utilizacion de

energia eléctrica industrial la tasa mensual fue de 2,6%, mientras que el gas industrial marcé un 0,4%. En la comparacién
interanual, la primera continud en franco crecimiento (7,6%), mientras que en el caso del gas se registré una tasa negativa del

-9,8%.

Grafico N° 2. Series de actividad economica de la provincia de Santa Fe. Datos correspondientes al mes de marzo de 2022.

Variaciones mensuales. Variaciones interanuales.
Patentamientos nuevos N 3.6% Energia eléctrica industrial ——— 7.6%
Energia eléctrica industrial I ) 6% Demanda laboral — 5.6%
Consumo de cemento I 0.1% Hidrocarburos agroindustria y de transporte . 4.8%
Gas industrial m0.4% Consumo de cemento - 4.1%
Faena de ganado bovino y porcino o 0.4% Recursos tributarios . 3.1%
Molienda de oleaginosas 10.1% Produccidn lactea - 2.7%
Hidrocarburos agroindustria y de transporte 10.1% Puestos de trabajo = 2.0%
Puestos de trabajo 0.0% Remuneraciones reales m1.5%
Produccién lactea -0.0% | Faena de ganado bovino y porcino 10.8%
ICASFe 0.1% I ICASFe 10.7%
Recursos tributarios 20.2% 1 Patentamientos nuevos 10.6%
Ventas en supermercados -1.0% == Produccién de maquinaria agricola * -0.4% 1
Remuneraciones reales -2.0% n— Ventas en supermercados -5.4% mmm—m
Produccién de maquinaria agricola* -2.5% m— Molienda de oleaginosas -9.3% n—
Demanda laboral 23,29 — Gas industrial -9.8% n—
0% 4% 1% -25% -15% 5% 5% 15%

Ultimo dato disponible: (*) enero 2022 | Aclaracién metodologica: a partir de la medicion del ICASFe correspondiente a febrero 2022, se incorpora
informacion del Indice Provincial de Actividad Industrial de IPEC para mejorar la serie referida a maquinaria agricola; ahora el indicador incorpora datos

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

La molienda de oleaginosas volvio a registrar un leve incremento mensual del 0,1% en marzo, manteniendo la incipiente
recuperacion visualizada en los Ultimos meses. Sin embargo, todavia estd 9,3% por debajo del nivel correspondiente a marzo de
2021. La produccidn lactea obtuvo una tasa mensual practicamente nula, y un crecimiento interanual del orden del 2,7%. La
faena de ganado bovino y porcino experimentd un incremento mensual del 0,4%, e interanual del 0,8%. La categoria de bovinos
mantiene una especie de zigzagueo en las tasas mensuales, encontrandose por lo menos un 15,0% por debajo del nivel maximo
alcanzado a fines de 2019. En el caso de los porcinos se registra un amesetamiento del crecimiento, en las ultimas mediciones.
El consumo de hidrocarburos para la agroindustria y el transporte mantiene su recuperacion, con variaciones del 0,1 y 4,8%,
mensual e interanual, respectivamente. La produccidon de maquinaria agricola (ver nota al final del Grafico N° 2), registré una
caida mensual del -2,5% con respecto a febrero de 2022; mientras que la tasa de variacion interanual se ubicé en -0,4%.
La demanda laboral, medida por el indice de expectativas empresarias, mostré la segunda disminucidn mensual consecutiva,
siendo en marzo del 3,2% con respecto a febrero; asi como también redujo el incremento interanual a 5,6%. Los puestos de
trabajo registrados (altas netas), también presentaron una variacion mensual practicamente nula, y un incremento del 2,0% con
respecto a igual periodo del afio anterior.
El conjunto de remuneraciones reales de empleados registrados, experimentaron una nueva disminucién mensual, en este caso
del 2,0%. La serie se encuentra un 1,5% por encima del nivel registrado un afio precedente, aunque cabe destacar que dicha
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base de comparacidn es relativamente baja en el contexto de mediano plazo. Las ventas en supermercados (grandes
superficies) volvieron a registrar una contraccidn mensual, en este caso del 1,0%, agudizando la caida interanual, la cual fue del
5,4%. Observando su comportamiento en el marco de la actual recuperacidn, es una de las pocas series que registran una tasa
acumulada negativa entre mayo de 2020 (inicio de la fase), hasta marzo de 2022.

La disponibilidad de recursos tributarios (en términos reales) por parte del estado provincial registré una disminucién del 0,2%.
Si bien los recursos provenientes de la coparticipacion nacional de impuestos — que representan el mayor porcentaje de la masa
total de ingresos- continuaron creciendo, ese no fue el caso de los impuestos propios.

Sintesis y perspectivas

La variacidn interanual del indice coincidente de la provincia se ubicé en 0,7% en marzo de 2022, sefialando una notoria
desaceleracion con respecto a la medicidon anterior (1,9%). De esta forma se ubicd por debajo de la “banda de confianza
estadistica” (ver Grafico N°3), que marca la tasa de crecimiento de largo plazo de la economia provincial.

Dentro del conjunto de indicadores que definen la evolucién del ciclo econdmico de la provincia de Santa Fe, los mas afectados
contindan siendo los relacionados con el poder adquisitivo de los ingresos, tanto a nivel privado como publico. Esto se ve
reflejado directamente en el consumo, con una inflacion que durante el primer trimestre alcanzé un acumulado del 16,1%,
generando una expectativa alta para lo que resta del afio.

Por su parte, los indicadores relativos a la industria en general y a la agroindustria en particular, mostraron en marzo cierta
recuperacion; aunque para la mayoria se registra cierta intermitencia en el comportamiento, manteniendo niveles por debajo de
los maximos registrados en el mediano plazo.

Para lo que viene, durante el segundo trimestre la provincia de Santa Fe adquiere mucha importancia en el contexto nacional
por ser el periodo de cosecha gruesa (especificamente de soja), a través del cual ingresan al pais un importante flujo de divisas,
en conjunto con las exportaciones de toda la regidn centro-norte del pais despachadas por las instalaciones portuarias ubicadas
en el sur de la provincia. También se produce el inicio de la campafia fina. Sin embargo, se cruzan inconvenientes con el
abastecimiento de combustible, y el encarecimiento de insumos importantes para la produccion, asi como también los vaivenes
en torno a la politica tributaria (mas especificamente retenciones), que dejan abierto el interrogante en relacién al impulso que
pueda implicar dicho contexto, durante este afio.

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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