La recuperacion no se consolida

Aunque se registra una recuperacién desde mayo de 2020, la actividad aun se
encuentra 15,9 puntos por debajo de su maximo nivel alcanzado, y sélo algunos
pocos sectores explican los incrementos parciales.

PRINCIPALES RESULTADOS

El ICASFe se ubico en 157,7 puntos, presentando una
variacion mensual de 0,1% respecto al mes de enero de
2021.

La tasa interanual de la actividad econémica provincial
(feb 2021/feb 2020) fue de 2,8%.

La variacion acumulada en 2021 se estima en -0,1%.

ICASFe
(Indice Compuesto Coincidente de Actividad Econémica de la provincia de Santa Fe)

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 las sucesivas fases de la provincia de Santa Fe, Argentina. Como fuente de
informacidn representa un medio confiable y oportuno, iddneo 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 afo 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 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 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 construccién del ICASFe.

Articulos e informes complementarios en: http://ces.bcsf.com.ar
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Actividad econémica provincial

En febrero de 2021 el indice coincidente presenté un leve incremento del 0,1% respecto al mes de enero. Sin embargo,
el resultado sigue sin modificar la silueta del indicador, que continia mostrando un claro amesetamiento en la mejora
relativa que capto la actividad econémica desde mayo de 2020 (ver Grafico N2 1).

Grafico N° 1: Actividad Econémica de la provincia de Santa Fe. indice Base 1994=100. Datos a febrero de 2021.
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Fuente: Centro de Estudios y Servicios, Bolsa de Comercio de Santa Fe.

Indicador por indicador

En relacion a las variables consideradas para definir el ciclo econdmico santafesino, se observa un grupo de tres
indicadores que presentaron variaciones mensuales e interanuales positivas en febrero de 2021: demanda laboral,
molienda de oleaginosas y consumo de gas industrial. Luego se registraron otros cinco indicadores que sumaron tasas
positivas mensuales, y otros cinco que solo crecen en la comparacién interanual (ver Grafico N2 2).

Grafico N2 2. Series de actividad econémica de la provincia de Santa Fe. Datos correspondientes al mes de febrero de 2021.

Variaciones mensuales
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Demanda laboral I 14.5%
Gas industrial — 14.3%
Molienda de oleaginosas — 10.6%
Recursos tributarios ** [ 0.2%
Produccion lactea - 5.7%
ICASFe m2.8%
Puestos de trabajo 0.9% 1
Ventas en supermercados -1.6% 8
Hidrocarburos agroindustria y de transporte 4.2%
Energia eléctrica industrial * -4.6% .
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Variaciones interanuales

Patentamientos nuevos —— 9, 1%
Consume de cemento S 15.6%

Ventas de maquinaria agricola® — 6, 3%

Ultimo dato disponible: (*) diciembre 2020, (**) enero 2021. Las cifras faltantes fueron estimadas.
Fuente: Centro de Estudios y Servicios, Bolsa de Comercio de Santa Fe.

La molienda de oleaginosas continuda recuperando parte de la caida registrada durante 2020, con incrementos del 4,2%
y 10,6%, mensual e interanual respectivamente. La faena de ganado bovino y porcino también mostré cierta
recuperacion en febrero, con una tasa mensual del 1,8%, aunque continla en terreno negativo en la comparacién
interanual (-11,5%). En canto a la produccion lactea, las tasas fueron de -0,1 y 5,7%, respectivamente. En este marco,
el consumo de hidrocarburos para la agroindustria y el transporte obtuvo un alza mensual del 1,6% pero continta

disminuyendo en la comparacidn interanual (-4,2%).
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La demanda laboral registré una tasa mensual positiva del 8,8%, lo cual le permitié alcanzar un incremento en relacion
al valor de febrero del afio anterior (+14,5%). A pesar de ello, el indicador se encuentra en niveles histéricos muy bajos,
sobre todo comparando la situacion previa a la recesién de 2018. Los puestos de trabajo registrados (altas netas)
mejoraron levemente contra enero de 2021 (+0,5%), aunque la variacion interanual se ubicé en -0,9%. Respecto a las
remuneraciones reales se observa una leve mejora mensual del 0,4%, pero el poder adquisitivo del conjunto de los
trabajadores formales sigue perdiendo frente a la inflacidn, siendo la tasa interanual del -5,7%. En cuanto a las ventas
en supermercados (grandes superficies), se registraron bajas del 0,9% mensual, y del -1,6% interanual. A pesar de que
la serie habia logrado una leve recuperaciéon durante el segundo semestre de 2020, lleva acumulados 30 meses
consecutivos de caida en términos interanuales.

El patentamiento de vehiculos nuevos cayé un 6,7% con respecto a enero, aunque se mantiene en terreno positivo en
la comparacion interanual (49,1%). Por su parte, el consumo de cemento seiialéd un comportamiento similar, en tanto
las tasas fueron de -3,6 y 35,6%, respectivamente. Para las ventas de maquinaria agricola, se observa una caida
mensual del 3,1%, y un incremento interanual de 26,3%.

El consumo de energia industrial continda en niveles bajos. Sin embargo, en lo que respecta al consumo de gas se
obtuvieron tasas del 3,3 y 14,3% mensual e interanual, respectivamente. Para la energia eléctrica consumida por la
industria dichas tasas se estimaron en 1,0 y -4,6%.

Por ultimo, la disponibilidad de recursos tributarios por parte del estado provincial cayé un 0,7% con respecto de enero,
aunque mantuvo el crecimiento en la comparacién interanual (9,2%).

Sintesis y perspectivas

En febrero de 2021 la variacion interanual del ICASFe alcanzé al 2,8%. Sin embargo, el resultado sigue apoydndose en
una cuestién estadistica, dado que la base de comparacidn se ubica en un nivel histéricamente bajo (ver Grafico N° 3).
Mas aun, la tendencia econédmica desde 2018 es negativa, y se suma a una década de estancamiento que explica el
hecho de que actualmente los niveles de actividad en la provincia se asemejen a los registros de 2010/2011.

En cuanto a las perspectivas, se profundiza la incertidumbre en torno a la falta de un plan econémico nacional. Aunque
los problemas de fondo se encuentran a la hora del dia, haciendo foco en lo coyuntural, preocupan los escasos
resultados en relacién a las negociaciones de la deuda bruta. Esto deja un margen de maniobra muy condicionado al
logro del incremento en el nivel de reservas internacionales, en un contexto donde la emisién monetaria termina siendo
la Unica herramienta para afrontar el ya abultado déficit fiscal, y el incremento de gastos asociados a la atencién de la
pandemia. En este marco, la inflacién parece haber saltado a un nuevo escalén.

Asi, del conjunto de indicadores que marcan el ciclo de la actividad provincial, se sigue destacando la pérdida de poder
adquisitivo de los asalariados registrados, y la caida del consumo minorista; mientras que los relacionados con la
agroindustria podrian continuar sosteniendo la magra recuperacion. Se intensifica la alerta frente a las dificultades que
atraviesan los aglomerados urbanos en cuanto al desempleo y la situacion socioeconémica en general.

Grafico N2 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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