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Santa Fe
consolida el fin de
la recesién de la
actividad
econdmica

Seis meses de expansion y la mejora de indicadores cualitativos permiten registrar
un nuevo punto de giro en la actividad econdémica provincial. Existe evidencia
estadistica suficiente para establecer el fin de la recesion en septiembre de 2009.

El indice Compuesto de Actividad de la Provincia de Santa Fe (ICASFe)
constituye un indicador de periodicidad mensual que se utiliza para
conocer la evolucion global de la economia provincial. Por lo tanto,
permite determinar las fechas en que se inician y finalizan las recesiones
y expansiones de nuestra provincia, monitoreando los principales sectores
de su economia. Suministra una fuente de informacion confiable vy
oportuna para la toma de decisiones de instituciones publicas y privadas.

De acuerdo con los resultados obtenidos en las Ultimas mediciones
correspondientes al mes de marzo de 2010 el ICASFe se ubic6 en 142,7,

presentando una variacion de 0,5% con respecto al mes de febrero.

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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0 Actividad econémica provincial

La medicion del ICASFe correspondiente al mes de marzo de 2010 permitié definir con certeza la fecha de un punto de
giro en septiembre de 2009. Esto marca el fin de la recesion de la actividad econémica de la Provincia de Santa Fe en
sentido clasico.

El comienzo de una nueva fase expansiva fue analizado en informes anteriores. Siguiendo un criterio multidimensional,
para evitar anticiparse errbneamente a cambios en la tendencia de la actividad econdémica, se deben registrar 6
expansiones mensuales consecutivas y la mejora cualitativa de los principales indicadores ciclicos antes de verificarse un
nuevo punto de giro.

La recesion comprendida entre enero de 2008 y septiembre de 2009 se mantuvo durante 20 meses marcando una
disminucién total de -5,7%, lo que arroja una caida anualizada de -3,4%. Esta amplitud fue menor a la correspondiente a
la recesién anterior (marzo 2000 - julio 2002) cuando la disminucién total habia sido del -15,7% con una duracion de 28

meses, lo que da una caida anualizada del -6,7%.

Gréfico N° 1. indice Compuesto de Actividad de Sant  a Fe - ICASFe.
Base 1994=100.
Periodo Enero de 1994 — Marzo de 2010.
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Fuente: Centro de Estudios y Servicios, Bolsa de Comercio de Santa Fe.

0 Indicador por indicador

En particular la recesién ocurrida entre 2008 y 2009 estuvo marcada por un fuerte efecto sobre el sector agropecuario y
agroindustrial, lo que se observa en la caida presentada por la produccién de maquinaria agricola (-137,7%), molienda de
oleaginosas (-37,3%), y el consumo de hidrocarburos para la agroindustria y el transporte (-10,8%). La produccion lactea
mostrd sucesivas variaciones positivas y negativas que dejaron como saldo un incremento neto del 7,9%. La faena de
ganado presenté una disminucion del -1,4% (inferior al -5,9% de la recesion anterior) con efectos que deterioran la
sostenibilidad del sector, como el incremento del porcentaje de faena de vientres.

Otra actividad sobre la que se observo un efecto marcadamente negativo es la construccion. EI consumo de cemento
Pértland en la provincia de Santa Fe disminuyo un -42,1% en los 20 meses de recesion (tasa anualizada del -25,3%),
mientras que durante los 28 meses de recesion 2000-2002 habia acumulado una tasa del -38,8% (tasa anualizada del
-16,6%).

En relacién al mercado laboral no se verific6 un efecto importante sobre la cantidad de puestos de trabajo declarados que
acumulé una tasa del -0.05% mientras que durante la recesién anterior habia sido del -4,5%. El efecto mas fuerte se

verificd sobre las expectativas de los empresarios en cuanto a la futura demanda de trabajadores. En este sentido la
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demanda laboral se contrajo un -67,3% mientras que durante la recesion anterior habia acumulado una tasa del -33,7%.
Por el lado de los ingresos disponibles las remuneraciones reales totales en la provincia verificaron un incremento
acumulado del 7,3% entre enero de 2008 y septiembre de 2009. Cabe destacar que durante el Gltimo bimestre de dicho
afio se observo una disminucion del -0,7% en las mismas que podria acentuarse durante 2010 como consecuencia de la
marcada inflacion. De este modo las ventas en supermercados sufrieron un efecto negativo inferior al correspondiente a la
recesion 2000-2002 acumulando una tasa del -4,2% (enero 2008 — septiembre 2009) contra -28,1% (marzo 2000 — julio
2002). Una situacién similar se observé en el patentamiento de vehiculos nuevos que presenté una caida del -31,4%,

mientras que durante la recesion anterior habia diminuido un -146,6%.

Series de Actividad Econdmica de la Provincia de Santa Fe
Variaciones Mensuales Acumuladas de Series Filtradas. Recesién 2000-2002 y 2008-2009

Recesion Recesion
2000-2002 | 2008-2009
Produccion de Maquinaria Agricola -50.6 -137.3
Demanda Laboral -33.7 -67.3
Consumo de cemento -38.8 -42.1
Molienda de Oleaginosas 154 -37.3
Patentamientos nuevos -146.6 -31.4
Gas Industrial y Centrales Eléctricas -1.3 -23.2
Hidrocarburos agroindustria y de transporte 2.1 -10.8
Energia Eléctrica Industrial -17.5 -10.3
ICASFe -15.7 -5.7
Ventas en supermercados -28.1 -4.2
Recaudacion Provincial -43.7 -3.0
Faena de Ganado -5.9 -1.4
Puestos de Trabajo -4.5 -0.0
Remuneraciones reales -48.6 7.3
Produccién Lactea -9.9 7.9

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

Las series representativas de la actividad industrial global mostraron un comportamiento disimil entre si. Mientras que la
caida en el consumo de gas industrial fue superior (-23,2% contra -1,3%), la disminucién en el consumo de energia
eléctrica fue inferior en la dltima recesion (-10,3% contra -17,5%).

Por dltimo la recaudacion real total provincial disminuy6 un -3% entre enero de 2008 y septiembre de 2009, mientras que

durante la recesion fechada entre 2000 y 2002 la misma tasa habia sido del -43,7%.

o Pilares de recuperacion en la actividad econémica p  rovincial y sus perspectivas

Como consecuencia de la recuperacion que experimenta la actividad econémica provincial desde septiembre de 2009, la
variacion interanual del ICASFe presentd su primer valor positivo en marzo de 2010 (0,5%). Retrospectivamente se
observa que cada vez que esta linea superé la del 0%, la actividad econdmica provincial ya se encontraba en una fase de
expansion. Ahora bien, es importante remarcar que durante los primeros meses de crecimiento generalmente se verifican
disminuciones en algunos indicadores que contrarrestan un despegue acelerado (como por ejemplo la creacion de
puestos de trabajo declarados). Es decir que la totalidad de los agentes econémicos de la provincia aun no perciben una
mejora homogénea ante el fin del periodo recesivo.

Por otro lado es importante considerar que la Gltima recesién (2008-2009) fue mas corta y menos pronunciada que la
anterior (2000-2002). Ademas entre julio de 2002 y enero de 2008 se verificd un proceso de 66 meses de crecimiento
ininterrumpido, el periodo de crecimiento mas largo en los Ultimos 40 afios. Durante dicha fase de crecimiento el ICASFe

aumentd un 44%. Por consiguiente la leve contraccién experimentada en la ultima fase (-5,7%) nos ubica en un nivel de
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actividad econémica relativamente elevado.
Por ultimo existen factores que impiden proyectar una fase de expansion sélida. En el plano nacional la falta de definicién
de lineamientos econdmicos de mediano plazo y la imposibilidad de lograr un consenso politico. En el plano externo la

incertidumbre acerca de los efectos duraderos de la politica que modero la recesion internacional de 2009.

indice Compuesto de Actividad de Santa Fe.
Variacion Interanual. Datos Enero 1995 — Marzo 2010.
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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

Ciclo de capacitacién 2010
Bolsa de Comercio de Santa Fe

http://www.bolcomsf.com.ar/capacitacion.php

Proximos cursos:
0 30 de junio. Curso de Analisis Econdmico
0 20 de agosto. Futuros y Opciones |. Estrategias con derivados agricolas
0 8 de septiembre. Operatoria en el Mercado Bursatil  Argentino

0 22 de octubre. Futuros y Opciones Il. Estrategias ¢ = on derivados agricolas

ICASFe — indice Compuesto de Actividad de la Provincia de Santa Fe 4/4



