Primer trimestre con aporte moderado

Los primeros tres meses de 2018 sumaron 0,5% en el nivel de actividad
econdmica santafesina, una cifra menor a la esperada y con ciertas alertas.

PRINCIPALES RESULTADOS

El ICASFe se ubico en 165,1 puntos, presentando una
variacion mensual de 0,1% respecto al mes de
febrero de 2018.

La tasa inter-anual de la actividad econdmica
provincial (marzo de 2018 / marzo de 2017) fue de
2,2%.

La variacion parcial acumulada en 2018 se calcula
en: 0,5%.

éQué es el ICASFe?

El ICASFe constituye un indicador de periodicidad mensual que se utiliza para conocer la
evolucion del nivel de actividad. Su principal objetivo es determinar el movimiento ciclico
de la Economia y fechar el inicio/finalizacion de las recesiones y expansiones de la provincia
de Santa Fe, Argentina; asi como su duracion, amplitud y difusion. Como fuente de
informacidn representa un medio confiable y oportuno, idéneo para la toma de decisiones
de instituciones publicas y privadas.

Técnicamente el ICASFe es un indice compuesto coincidente y 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.

Alcance de la informacién expuesta

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 informacién se
presenta libre de efectos inflacionarios.

Caracter preliminar de los datos

Las mediciones atribuibles a los resultados de los uUltimos 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 informacidn primaria
consolidan los datos que insume la construccién del ICASFe.

(*) Aclaracion: en agosto de 2017 se recalculd el ajuste por tendencia y amplitud que se
realiza anualmente con los datos de PIB, incluyendo el periodo 2016. Adicionalmente, se
incorpora la revision efectuada por INDEC para el periodo 2007-2015. Para ampliar ver
metodologia | http://ces.bcsf.com.ar
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Actividad econémica provincial

En marzo de 2018 el ICASFe presenté un incremento mensual del 0,1%, lo que arroja un resultado positivo del 0,5%
durante el primer trimestre. Esta variacién es inferior al promedio registrado durante los cuatros trimestres
correspondientes al afio anterior pero da continuidad a la fase expansiva que experimenta la economia provincial desde
agosto de 2016.

Grafico N° 1: indice Compuesto Coincidente de 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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Indicador por indicador

Entre enero y marzo de 2018 nueve de los catorce sub-indicadores que integran el ICASFe acumularon variaciones
positivas. Adicionalmente tres de los mismos revirtieron total o parcialmente las caidas registradas durante 2017. Sin
embargo, desde lo coyuntural, cabe destacar que en marzo siete sub-indicadores disminuyeron respecto a febrero.

Las ventas en supermercados se incrementaron 5,8% durante el primer trimestre de 2018, lo que implica un repunte
importante considerando que a fines de 2017 se ubicaban un 13,0% por debajo del maximo alcanzado en 2015
(porcentaje que en marzo ultimo se redujo al 8,0%). En relacidon a la compra de bienes durables se registraron
incrementos tanto en el patentamiento de vehiculos nuevos (3,6%) como en el consumo de cemento (4,2%).

Tabla N° 1. Series de actividad econdmica de la provincia de Santa Fe. Variaciones acumuladas en 2017 y | trimestre de 2018.

2017 | TRIM 2018

Ventas en supermercados 0.5% 5.8%
Produccién lactea (**) -5.0% 5.7%
Consumo de cemento 13.6% 4.2%
Patentamientos nuevos 21.0% 3.6%
Gas industrial -7.4% 3.6%
Hidrocarburos agroindustria 'y de transporte 2.4% 1.6%
Recursos tributarios 3.9% 1.3%
ICASFe 2.3% 0.5%
Energia eléctrica industrial (*) -2.2% 0.4%
Faena de ganado bovino y porcino 7.8% 0.2%
Puestos de trabajo 1.8% -0.3%
Molienda de oleaginosas -13.0% -0.6%
Remuneraciones reales 4.4% -2.5%
Demanda laboral -0.5% -6.3%
Ventas de maquinaria agricola* 47.8% -6.9%

Ultimo dato disponible: (*) diciembre de 2017; (**) enero 2018. Las cifras faltantes fueron estimadas.
Fuente: Centro de Estudios y Servicios, Bolsa de Comercio de Santa Fe.
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Para las ventas de maquinaria agricola se estima un retroceso del 6,9% durante el primer trimestre que contrasta con
el aumento de 47,8% que experimentaron en 2017. Aun asi, la serie se mantiene un 61,0% por encima de los maximos
alcanzados a mediados de 2016.

La produccion lactea marcd un incremento del 5,7%, compensando la contraccién del 5,0% registrada en el afo
precedente. De todas formas el indicador se mantiene en niveles bajos en comparacidn con periodos anteriores. La
faena de ganado bovino y porcino mejord apenas un 0,2%, y la molienda de oleaginosas continla a la baja con tasas
del -13,0% para todo 2017, y del -0,6% para el primer trimestre del presente afio.

Por su parte, el consumo de hidrocarburos para la agroindustria y el transporte sefialé un nuevo incremento
acumulado del 1,6% en 2018, que se suma al 2,4% acumulado en 2017. En cuanto a los indicadores relativos al conjunto
del sector manufacturero también se observan mejoras. La estimacién para el consumo de energia eléctrica arroja una
tasa del 0,4% para el primer trimestre, mientras que para el gas industrial fue de 3,6%.

La situacion menos favorable se vincula con el mercado laboral. En este sentido se estima una leve disminucién de los
puestos de trabajo registrados del 0,3% entre enero y marzo, siendo que en 2017 crecieron un 1,8%. A su vez las
remuneraciones reales retrocedieron 2,5% y la demanda laboral tampoco se recupera, con una caida acumulada de
6,3%.

Por ultimo, los recursos tributarios acumularon un incremento del 1,3%, impulsados fundamentalmente por los
ingresos percibidos via coparticipacién nacional de impuestos.

Sintesis y perspectivas

A marzo de 2018 la actividad econdmica provincial registré un ritmo interanual de crecimiento de 2,2%. Esto implica
una leve desaceleracién de la economia santafesina respecto al afio pasado, pero en el marco de una expansidon que
ya acumula veinte meses consecutivos de alza.

Sin embargo, vale tener en cuenta que las mediciones de este informe aun no incorporan el impacto de la reciente
aceleracién en la inflacién ni la intensificaciéon que se produjo en la devaluacién del tipo de cambio durante abril y
mayo. Por otra parte, aunque la actividad econdmica global mejora, la evolucién de los indicadores del mercado laboral
y de algunos sectores particulares ha ido en detrimento. Mdas aun, el poder adquisitivo del conjunto de empleados
registrados mostrd una caida durante el primer trimestre, un fendmeno muy poco frecuente durante las expansiones
econdmicas, situacion que podria compensarse en parte con la puesta en vigencia de los acuerdos salariales.

Grafico N2 3: Evolucion mensual de la tasa de cambio inter-anual del ICASFe.
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Fuente: Centro de Estudios y Servicios, Bolsa de Comercio de Santa Fe.
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ANEXO 1. Series de actividad econdmica de la provincia de Santa Fe. Datos a marzo de 2018.

Variaciones mensuales Variaciones inter-anuales
Ventas en supermercados I ) 4% Ventas de maquinaria agricola* I )0.1%
Patentamientos nuevos - ] 0% Consumo de cemento I 171%
Hidrocarburos agroindustria y de transporte I 1 4% Patentamientos nuevos I 15.6%
Faena de ganado bovino y porcino . 10% Hidrocarburos agroindustria y de transporte I 15,0%
Energfa eléctrica industrial* . (3% Produccion lactea™* - 10,0%
Produccion actea* 5% Faena de ganado bovino y porcino I § 7%
Recursos tributarios I (.6% Recursos tributarios . 7.2%
ICASFe 10.1% Ventas en supermercados I 66%
Puestos de trabajo 0.1%!1 ICASFe H22%
Gas industrial 0.7% m Puestos de trabajo 10.7%
Consumo de cemento 0.8% Remuneraciones reales 0.9%1
Ventas de maguinaria agricola” -1.2% - Energia eléctrica industrial* -1.8% 1
Demanda laboral -1.5% - (as industrial -5.3%
Remuneraciones reales -1.7% - Molienda de oleaginosas ~ -12.8% HEG—_—_—u
Molienda de oleaginosas -2.1% — Demandalaboral ~ -13.8% m——
% % B 3% 0% 10% 10% 0%

Ultimo dato disponible: (*) diciembre de 2017; (**) enero 2018. Las cifras faltantes fueron estimadas.

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