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Bolsa de Comercio de Santa Fe

indice Compuesto de Actividad Econdmica de
la Provincia de Santa Fe (ICASFe)

Recesidén con
inflacion

ICASFe
Base 1994 = 100

155,3

Los efectos de un periodo recesivo con persistencia en el incremento de precios
empiezan a ser mas evidentes: disminuciéon en las remuneraciones reales y el

consumo.

De acuerdo con los resultados obtenidos en las dltimas mediciones
correspondientes al mes de mayo de 2012 el ICASFe se ubic6é en 155,3,

presentando una variacion de -0,2% respecto al mes de abril.

El indice Compuesto Coincidente de la Provincia de Santa Fe (ICASFe) constituye
un indicador de periodicidad mensual que se utiliza para conocer la evolucion del
nivel de actividad. En este sentido, su principal objetivo es determinar el
movimiento ciclico de la Economia y fechar el inicio/finalizacién de las recesiones
y expansiones de nuestra provincia; asi como su duracion, amplitud y difusién.
Como fuente de informacién representa un medio confiable y oportuno, idéneo
para la toma de decisiones de instituciones publicas y privadas.

El ICASFe fue desarrollado en el marco de un convenio con la Universidad
Nacional de Tucuman (UNT) mediante el cual se determind el uso de 14 series

representativas que han sido seleccionadas para calcularlo mensualmente.

Las mediciones atribuibles a los resultados de los dltimos 12 meses de este
informe presentan un caracter preliminar y estan sujetos a futuras revisiones. Los
valores calculados van cobrando consistencia en la medida en que las fuentes de
informacion primaria consolidan los datos que insume la construccion del ICASFe.
Las series son filtradas por estacionalidad y valores extremos; en los casos
pertinentes son aisladas del componente inflacionario.
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Actividad econ6mica provincial

En mayo de 2012 la actividad econdmica provincial presentd una disminucién del -0,2% con respecto al mes anterior, lo que da
como resultado una variacion neta de -0,6% durante los primeros cinco meses del afio. Considerando los siete meses que lleva el
periodo recesivo actual, que comenz6 en octubre de 2011, la caida acumulada por el ICASFe fue del -1,0%.

Graéfico 1. indice Compuesto de Actividad Econémica de la provincia de Santa Fe (ICASFe).
Serie mensual Base 1994=100. Periodo Enero 1994-Mayo 2012.
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Fuente: Centro de Estudios y Servicios, Bolsa de Comercio de Santa Fe.
Indicador por indicador
El consumo de cemento registro el tercer incremento mensual consecutivo, con una recuperacion del 1,8% en mayo. A pesar de
esto la serie acumula una caida del -1,6% en los primeros cinco meses del afio. Un comportamiento similar presenté el
patentamiento de vehiculos nuevos  con un incremento mensual del 1,5%, y la tasa neta acumulada fue del -6,4% durante 2012.
Los recursos tributarios provinciales totales registraron una variacion mensual del 0,2%. Esto se dio como resultado del
incremento del 2,5% en los fondos recibidos via coparticipacion de impuestos, compensando la caida registrada por dicha serie en
los primeros cuatro meses del afio (-1,3%). En particular la recaudacion total de impuestos propios (Ingresos Brutos, Inmobiliario,
Sellos y Patentes) cay6 un -0,6%. Aunque la tendencia hacia la baja en la recaudacion comenzé en septiembre de 2011, la serie
todavia se encuentra por encima del nivel previo a la recesion sucedida entre 2008 y 2009.
En relacién al mercado laboral los puestos de trabajo declarados  (por el sector publico y privado) marcaron un leve incremento
mensual del 0,1%. Sin embargo en algunas ramas de la economia en particular se registran disminuciones; tal es el caso de la
construccion (segun datos del IERIC) que entre enero y mayo presentd una merma de 828 puestos. El indice de Demanda
Laboral , que representa la creacion futura de puestos de trabajo también disminuyé -1,4% mensual, y registré una caida del -29,8%

respecto a mayo de 2011.

Gréafico 2. Series de actividad econdmica de la prov  incia de Santa Fe. Datos a Mayo de 2012.
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Referencias: *Datos a abril de 2012; **Datos estimados a mayo de 2012.
Fuente: Centro de Estudios y Servicios, Bolsa de Comercio de Santa Fe.

Las remuneraciones reales totales marcaron una caida mensual del -0,9%, aunque todavia mantienen un incremento en relacion
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a mayo de 2011 (8,3%). Este resultado implica una alerta en relacién a la pérdida en el poder adquisitivo del conjunto de
trabajadores como consecuencia de la inflacion. En linea con esta situacion las ventas en supermercados se redujeron -2,4%, con
una tasa positiva en la comparacion interanual (2,7%).

Ambas series, asi como los recursos tributarios, son aisladas de la inflacién utilizando el indice de Precios al Consumidor de la
Provincia de Santa Fe (publicado por IPEC), segun el cual el alza de precios acumulada para los primeros cinco meses del afio fue
del 9,7%.

El Gltimo dato disponible en relaciéon al consumo de energia eléctrica por parte de la industria presenté un incremento del 0,4%
(abril de 2012). Por su parte el consumo de gas del sector cayo -2,1% mensual en mayo, y su variacion interanual se ubicé en
-5,7%. El consumo de hidrocarburos para la agroindustria y el transporte presentd la octava disminucién mensual consecutiva
(-3,2% mensual), y en la comparacion interanual cayé un -4,6%.

La faena de ganado se incrementé 0,4%, impulsada por mayores volimenes de la categoria porcinos (3,8%). Su variacién con
respecto a mayo de 2011 fue de -2,6%. La produccién lactea cay0 por cuarto mes consecutivo, a un ritmo muy leve del -0,03%. A
pesar de la situacion conflictiva que atraviesa al sector, afectando principalmente al eslabén primario, la produccién se mantiene por
encima del nivel correspondiente al afio anterior. Su ritmo de crecimiento interanual del 4,8%.

La molienda de oleaginosas y las ventas de maquinaria agricola mostraron un desempefio negativo tanto en su variacion
mensual como en la comparacion interanual. Para la primera las tasas fueron de -2,3% y -3,5%, y para las ventas de -12,8% y
-48,1%, respectivamente. Cabe destacar la caida en la produccion de girasol y fundamentalmente de soja durante la campafia

2011/2012, por el efecto de la sequia.

Sintesis

En mayo de 2012 la variacién interanual del ICASFe atravesd la linea del 0% marcando un valor negativo del -0,08%. Al séptimo
mes de la recesion actual esta tasa, aln siendo leve, representa la primera contraccion interanual registrada en la actividad
econdmica provincial.

El incremento en el nivel general de precios para 2012 se estima en 24,8% (calculado sobre la base del promedio mensual de la
tasa para los primeros cinco meses del afio segun el indice de Precios al Consumidor de la Provincia de Santa Fe). Esto implica
una persistencia en los niveles de inflacién a pesar del contexto recesivo. Consecuentemente, los efectos negativos de esta
situacion se suman por via de la demanda al escenario contractivo que venia registrandose fundamentalmente en el sector
productivo. En mayo, se hicieron notorios a través de la caida del ingreso disponible de los trabajadores, en un menor nivel de
consumo (ventas en supermercados) y también se refleja en una merma de recursos tributarios reales para el estado provincial

(aunque todavia su nivel sigue siendo elevado). En este contexto se espera que el primer semestre del afio culmine en recesion.

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

Para acceder a nuestra base de datos estadisticos, metodologia utilizada y otras publicaciones relacionadas visite nuestro sitio web
en: http://ces.bcsf.com.ar

Para observar la evoluciébn mensual de cada uno de los indicadores que componen el ICASFe, visite nuestra pagina web

http://www.bolcomsf.com.ar/ces/icasfe.php , donde encontrara el Graficador de Series Online.
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