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Resultado negativo para el 3er trimestre

En septiembre de 2023 el ICASFe arrojé una caida mensual del -0,1%,
acumulando una contraccion neta de -0,4% durante el trimestre. De
esta manera, se extiende una recesion moderada, con un saldo de

-0,1% para los nueve meses consolidados en el periodo.

Grafico N° 1: Actividad Economica 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 (Grafica digital | Ir al sitio).
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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 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)



https://www.bcsf.com.ar/ces/base-datos/tabla/1/indice-de-actividad-economica-icasfe-provincia-de-santa-fe
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Los indicadores del ciclo economico santafesino

En septiembre de 2023 sdlo tres de los ocho indicadores que integran el ICASFe presentaron variaciones mensuales e interanuales
positivas.

Propio de una recesién con inflacién, con pocas opciones para preservar el valor del dinero, las ventas en supermercados de la
provincia de Santa Fe (grandes superficies), continuaron con una senda ascendente en septiembre de 2023. Asi, la serie se ubicé
en lo mas alto de ambas tablas, con una variacién mensual del 1,6% e interanual del 9,9%. Los otros dos indicadores que
operaron en terreno positivo, aunque mas leve, fueron el conjunto de remuneraciones reales de los empleados registrados, con
un incremento mensual del 0,6%, y los puestos de trabajo registrados (altas nuevas), con una variacién mensual del 0,3%. Las
variaciones interanuales de dichos indicadores se ubicaron en 1,7 y 3,6%, respectivamente.

Grafico N° 2. Series de actividad econémica de la provincia de Santa Fe. Datos correspondientes al mes de septiembre de 2023.
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(*) Ultimo dato disponible: junio 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.

Por el contrario, las expectativas empresarias para incrementar personal (demanda laboral) profundizaron la caida, registrando
una variacion mensual del -10,0% en septiembre de 2023 y acumulando una caida del -40,8% en los ultimos 12 meses. Este claro
contraste, deja en evidencia la incidencia positiva que han tenido sobre el nivel de actividad los programas de consumo vy
recuperacién del salario en el corto plazo; aunque al mismo tiempo implican mas presiones a la fragil estructura econémica de
fondo y profundizan el déficit fiscal.

Por su parte, los indicadores referidos a la inversidn en bienes durables, también contindan en contraccion. El consumo de
cemento en la provincia, asociado al sector construccién, experimentd una baja del -0,3% mensual, mientras que la
comparacion interanual evidencia una variacion del -3,8%. En cuanto al patentamiento de vehiculos nuevos, |a serie se contrajo
un -2,0% en septiembre, acumulando una caida del -6,6% respecto a su parametro interanual.

La produccion industrial sefiala una baja del -0,6% en el noveno mes del afio, mientras que la caida respecto a igual mes del afio
pasado se ubico en -8,4%. 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 -2,9%
en los ultimos doce meses, mientras que la variacion respecto de agosto fue del -0.8%. Al respecto, se constatan bajas tanto en
la recaudacion del impuesto de Sellos como en los recursos percibidos via coparticipacion nacional (-5,9% y -1,3%). Si bien,
Ingresos Brutos muestra una leve tendencia alcista desde marzo de 2023, no logra compensar en el agregado.

Indicadores complementarios del sector industrial

La serie de consumo de gas industrial en |la provincia de Santa Fe mostré una variacion mensual positiva en septiembre, en el
orden del 2,8%, luego de tres meses de caidas consecutivas. Sin embargo, bajo una mirada de mediano-largo plazo la serie
continua con la contraccidn desde agosto de 2021, con variaciones interanuales negativas hace nueve meses, en las cuales siete
mediciones superaron los dos digitos. En septiembre, la variacidon anual fue de -11,7%, mostrando una desaceleracién respecto a
meses anteriores. La serie representativa del consumo de hidrocarburos en la provincia de Santa Fe (excepto nafta y fuel oil)
catd en términos mensuales, luego de obtener seis tasas desestacionalizadas positivas (-0,1% con respecto a agosto de 2023). En
tanto en términos interanuales, se mantuvo en terreno positivo (3,9%).



https://www.bcsf.com.ar/ces/base-datos/
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Continua la marcada caida en la serie representativa de la molienda de semillas de soja y girasol en la provincia de Santa Fe a
septiembre de 2023. La variacidn mensual desestacionalizada se ubicé en torno al -0.8% (en septiembre) y en el mismo sentido,
en el plano interanual, se registrd la 21va variacion negativa consecutiva, ubicandose en -31,6% en este reporte. De cara al cierre
de afio, dicha serie representativa de la industria de procesamiento de oleaginosas, sin vistas a recuperarse, estaria mostrando
niveles de procesamiento inferiores, incluso, a la sequia del 2008-2009.

Por su parte, la produccidn lactea continla la senda decreciente iniciada en noviembre de 2021. En agosto y septiembre las
variaciones mensuales se ubicaron en -0,8%, mientras que la tasa interanual de septiembre fue de -3,5%.

A continuacidn, presentamos datos de algunas series que ya cuentan con informacién actualizada a octubre de 2023. La serie
representativa del consumo de energia eléctrica industrial en la provincia de Santa Fe (no incluye cooperativas) registré
variaciones mensuales negativas en septiembre y octubre de -2,5% y -1,4% respectivamente. En la comparativa interanual se
acentua profundamente el comportamiento de tasas negativas que se exhiben desde enero de 2023. Especificamente,
septiembre y octubre arrojaron tasas anuales de -9,1% y -10,7%.

En cuanto a la faena bovina en la provincia de Santa Fe, se acentla la caida que ya se venia evidenciando, registrando seis
meses consecutivos de tasas mensuales negativas. En octubre, la faena de bovinos cayd -1,2% respecto a septiembre y -9,4%
respecto a octubre de 2022 (mayor caida en los ultimos cuatro meses). Por otro lado, en lo que refiere a porcinos, se observa un
marcado crecimiento en los ultimos cinco meses.

Sintesis y perspectivas

La tasa de variacion interanual de la actividad econémica provincial (medida por el ICASFe), se mantuvo en la zona de cifras
negativas, ubicandose en -0,5% en septiembre de 2023 (ver Grafico N° 3).

La fase contractiva actual del ciclo econdmico, que comenzé en junio de 2022, implica para la provincia una sucesion de dieciséis
meses consecutivos de recesidn y estancamiento. Esta situacion pesa practicamente sobre todos los sectores de la actividad
econdmica. Sin embargo, en términos macroecondmicos, se visualiza como una recesion moderada al compararla con la
amplitud propia de las siete recesiones fechadas en la provincia, desde 1994 en adelante. En este sentido, mientras que la tasa
promedio de caida anualizada registrada para el conjunto de las recesiones es del -6,1%; entre mayo de 2022 y septiembre de
2023 la variacidn anualizada fue de sélo -1,5%. Esto en el marco de un estancamiento econémico que ya lleva mas de quince
afos.

Finalmente, los programas alineados a mejorar la situacion de corto plazo de cara a las elecciones por la presidencia, que se
extendieron hasta fines de noviembre, lejos de mejorar la situacion de los sectores productivos, probablemente den como
resultado una agudizacion de la contraccion para el cuarto trimestre del 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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