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ISAE SANTA FE
Indicador Sintético de la Actividad Econdmica
para la Provincia de Santa Fe

I. PRESENTACION

Actualmente la provincia de Santa Fe cuenta con la estimacion del Producto Bruto Geografico como la principal
herramienta capaz de representar la estructura econémica provincial y de analizar su evolucion anual. Con el
objetivo de contar con un indicador mensual que describa la coyuntura de la provincia de Santa Fe, se desarrolld
bajo convenio entre el IPEC, Ministerio de Economia de la provincia de Santa Fe y la CEPAL, organismo de las
Naciones Unidas, el INDICADOR SINTETICO DE LA ACTIVIDAD ECONOMICA para la provincia de Santa Fe.

Il. RESULTADOS

El Indicador Sintético de Actividad Econdmica de Santa Fe mostré una leve caida interanual del 0,6% en el mes de
julio de 2016 respecto del mismo mes del afo anterior, mientras que no presentd cambios en términos mensuales.
EL ISAE, con un nivel de 145,4 puntos, alcanzo6 un crecimiento promedio del 2,2% de enero a julio del corriente.

Cabe mencionar que el ISAE, a pesar de mostrar guarismos mensuales decrecientes desde el mes de marzo, conti-
nua con un valor acumulado positivo a raiz del fuerte impulso del complejo oleaginoso durante el primer trimestre
del afo. Tanto la liquidacion de soja por la reduccién de las retenciones, como la eliminacion de las retenciones al
girasol, fomentaron un aumento en la molienda y afectaron positivamente las variables de Consumo de Gas, Gasoil
y Energia Eléctrica. A su vez, el aumento de la molienda, tuvo como correlato, una suba del volumen de exportacion
del aceite de soja (44,4%), del aceite de girasol (3.715,4%) y del biodiesel (159,3%) en el periodo enero a abril del
corriente, tratdndose de productos entre los 10 principales comercializados por Santa Fe al exterior.

Cuadro 1: ISAE Santa Fe: indice, variaciones del modelo y variaciones del PBG

ISAE Santa Fe Variacion Variacion anual
(anual) anual (%) PBG (%)
2004 100,0 1,7 7,5
2005 107,5 7,8 8,2
2006 113,8 5,9 6,2
2007 121,0 6,3 9,4
2008 125,3 3,4 4.6
2009 122,5 (2,3) (2,9)
2010 134,2 9,6 8,3
2011 142,5 6,2 8,0
2012 142,2 (0,3) 0,9
2013 149,3 4.8 4,9
2014 144,9 (3,0) 3,3
2015 145,8 0,6 2,9
ISAE Santa Fe Variacién _ Variacion
(mensual) mensual (%) igual mes afio
anterior (%)
Enero 2016 150,0 1,3 57
Febrero 2016 152,2 1,4 5,9
Marzo 2016 151,3 (0,5) 4,3
Abril 2016 146,6 (3,1) (0,4)
Mayo 2016 145,5 (0,8) 0,8
Junio 2016 1454 (0,1) (0,4)
Julio 2016 145,4 0,0 (0,6)
Variacion
Acumulado 7 ISAE Santa Fe LT EGERLIE]]
meses del 2016
(%)
Ene-julio 2015 144,9
Ene-julio 2016 148,0 22
Fuente: IPEC
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Las series de Recaudacién Real de Ingresos Brutos y de Consumo de Energia Eléctrica reciben una ponderacion
de alrededor del 30%, siguiéndole en orden de importancia la Venta de Autos con un peso del 15% aproximada-
mente. Por otra parte, las series de Gasoil y Gas reciben una asignacion de entre el 8% y el 9%, mientras que el
Empleo Registrado aporta un 5% a esta estimacién sobre la evolucién del estado de la economia.

Grafico 1: ISAE Santa Fe, PBG y EMAE (base 2004). Periodo: enero de 1998 a julio de 2016

Evolucion de la Actividad Econdmica

Enero 2004 - julio 2016
Base 2004=100
180

= Indicador Sintético de Actividad Econémica de Santa Fe (ISAE) —

= Producto Bruto Geografico Provincia de Santa Fe (PBG) —

= Estimador Mensual de Actividad Econémica (EMAE)

90 A

75 A

Fuente: Elaboracion propia en base a datos IPEC-INDEC

En el mes de junio de 2016 cuatro de las seis series que conforman el ISAE mostraron valores en retroceso res-
pecto del mes anterior, sin embargo en términos interanuales, la mayor parte se mantiene con valores en alza
(Venta de autos +34,2%, Gasoil +15,1%, Ingresos Brutos 1,8% y Gas +0,4%).

Al igual que para el mes de junio, las series de Ventas de autos y Recaudacion Real de Ingresos Brutos son
las que lideran el crecimiento en términos mensuales, con guarismos de 13,3% y 2,3% neto de estacionalidad,
respectivamente.

El Consumo de Gasoil luego del fuerte aumento acaecido en el mes de mayo, presentd una reduccién del 5,4%
en julio. Sin embargo, a pesar de lo anterior, representa la variable con mayor crecimiento en lo que va del afo
(+12,9%).

Por otra parte, las dos series de consumo de energia restantes se contrajeron: por un lado el Consumo de Gas
descendid un 1,1%, mientras que el Consumo de Energia Eléctrica lo hizo un 1,4%.

EL Empleo registrado por su parte, teniendo en cuenta que se trata de trabajadores del sector privado y formal,
se mantiene practicamente estable en términos del mes anterior, sin embargo, en términos interanuales mostré
una reduccion del plantel de trabajadores del 1,3%.
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I1Il. METODOLOGIA ISAE Santa Fe

El ISAE Santa Fe se basa en la metodologia propuesta por Stock y Watson que plantea un modelo probabilistico
de espacio de estados, para estimar los movimientos de una variable no observable, denominada “el estado de
la economia” a partir de los movimientos de un conjunto de variables coincidentes observables. La estimacion
de los parametros del modelo propuesto se realiza mediante el filtro de Kalman.

La principal caracteristica del filtro de Kalman es que permite que la estimacién del vector de espacio de esta-
dos sea actualizada a medida que se dispone de nuevas observaciones. Dada esta caracteristica, cada vez que se
incorpora un nuevo dato de cada serie se produce una re-estimacion del modelo. Por lo tanto se modifican tanto
los parametros del modelo, como las ponderaciones que el filtro asigna a cada una de las series. Sin embargo,
es importante destacar, que el suavizado de Kalman asigna mayor relevancia para la estimacién del modelo a
las observaciones de los primeros rezagos (los datos mas recientes), que a las historicas.

Por lo anterior, el indicador recibe un nuevo valor para cada uno de los meses de todo el periodo analizado,
ademas del Ultimo mes en que se agregan datos.

Para la elaboracién del indicador se estimaron varios modelos, entre los cuales se eligio el que mejor describe
el estado de la economia y el que mejor se ajusta a los tests estadisticos que permiten seleccionar entre uno y
otro modelo. A pesar de ello, se analizan simultaneamente otras especificaciones para determinar si la inclu-
sién de determinadas variables altera los resultados generales!. Esto permite aseqgurarse la validez del modelo
seleccionado ante posibles cambios estructurales durante el aio.

A partir del mes de enero del 2014, se reviso la composicion del modelo original con el objetivo de seleccionar
el conjunto de series que mejor represente el comportamiento de la actividad econémica provincial, obtenien-
do como resultado un nuevo modelo compuesto por las series de Empleo Registrado, Consumo de Energia
Eléctrica de los Grandes Clientes de la Empresa Provincial de la Energia, Consumo de Gasoil, Consumo de Gas,
Recaudacion de Ingresos Brutos y Venta de Autos. La serie de Ventas en Supermercados fue eliminada, ya que
el parametro de la variable en la ecuacién de estado dejo de ser significativo.

El nuevo modelo propuesto, al igual que el precedente, incorpora la serie de Recaudacién de Ingresos Brutos, la
cudl se utiliza expresada en términos reales, es decir, deflactada por un indice de precios. La provincia de Santa
Fe contaba con su propio indice de precios hasta el mes de diciembre del 2013 y dado que hasta el momento
no se dispone de un indicador especifico para la region, se utilizarad para deflactar los indices alternativos pro-
puestos por INDEC.

El afo 2004 fue seleccionado como ano base para el ISAE Santa Fe.

1) Existe un conjunto de series que se incluyen en todos los modelos estimados, mientras que otro grupo de series se incorporan o no, de-
pendiendo del modelo.
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Nombre de la serie economica

Recaudacion de Ingresos Brutos

Consumo de Gasoil

Consumo de Energia Eléctrica de Grandes
Clientes de la Empresa Provincial de la

Energia Santa Fe

Consumo de Gas

Venta de Autos a Concesionarios

Cantidad de Empleados Registrados

Cuadro 2: Series econémicas que componen el ISAE Santa Fe
Unidad de medida

Fuente de informacién

Ministerio de Economia y Finanzas Provincia de Santa Fe

Secretaria de Energia de la Republica Argentina

(EPE)

Ente Nacional Reguladro del Gas (ENARGAS)

General Motors

Ministerio de Trabajo, Empleo y Seguridad Social de la
Nacion y Ministerio de Trabajo y Seguridad Social de la

Empresa Provincial de la Energia de la Provincia Santa Fe

Provincia de Santa Fe, en base al SIJyP

Pesos

Octubre 2016 P.07

M3 tansformados en
unidades BTU

Gwh tansformados en

unidades BTU

Miles de M3 tansformados en
unidades BTU

Cantidad de unidades

Cantidad de empleados

Fuente: IPEC

IV. ANEXO I: Variaciones series desestacionalizadas

Cuadro 3: Series desestacionalizadas: variacién anual -comparacion mes contra mismo mes afo anterior-

Empleo Energia Gasoil Gas Intr:';iZS V:r:lttao:e

Ene-14 0,5% 1,7% -10,3% 1,6% -1,3% -49,5%
Feb-14 0,1% -1,2% -0,5% 2,6% 8,2% -27,0%
Mar-14 -0,5% -0,7% -4,0% 4,3% -9,0% -40,5%
Abr-14 -0,1% -3,5% -0,6% 10,1% -3,6% -53,8%
May-14 -0,3% -2,7% -8,7% 6,3% -5,3% -46,8%
Jun-14 0,3% 0,5% 3,1% 1,9% -4.7% -29,4%
Jul-14 0,3% -0,2% 2,0% -0,1% 0,2% -43,2%
Ago-14 0,1% -1,9% 2,1% 6,6% -2,3% -71,6%
Sep-14 0,3% -2,6% 7.8% -1,6% 3.8% -47,5%
Oct-14 0,4% 5,3% 3.4% -6,3% 2,5% -53,0%
Nov-14 0,3% 3, 7% -2,8% 0,8% -2,9% -6,7%

Dic-14 0,4% -1,6% -9,0% -2,4% -3,2% -45,8%
Ene-15 0,6% -1,8% -0,4% -6,2% -1,3% -29,7%
Feb-15 1,0% 5,6% 0,4% 0,4% -9,2% -29,0%
Mar-15 1,9% 10,7% -7.2% -13,3% 8,6% 17,0%
Abr-15 2,2% 6,5% 57% -13,9% 11,1% 28,5%
May-15 1,9% -6,6% 0,6% -9,1% 10,7% 7,3%

Jun-15 2,3% 0,4% -9,5% -3,.2% 4,1% -35,2%
Jul-15 2.2% 2,7% -8,3% 8,4% 5,2% -40,2%
Ago-15 2,7% 3,1% -14,7% 0,8% 0,9% 24,6%
Sep-15 2,5% 1,7% -5,4% 8,8% -8,7% -39,9%
Oct-15 2,6% -5,0% -5,4% 18,3% 0,2% -18,0%
Nov-15 2,3% 0,4% 8,6% 3,4% 3,0% 31,0%
Dic-15 1,7% 6,1% 6,7% 13,5% 2,8% -18,4%
Ene-16 1,7% 12,5% 3,3% 23,8% -1,8% 114,7%
Feb-16 1,7% 6,9% 15,8% 9,6% 7,7% 38,5%
Mar-16 1,3% -1,5% 26,7% 20,9% 12,8% -6,7%

Abr-16 -0,1% -7.2% -19,8% 5,2% 5,8% -21,2%
May-16 0,0% 4,3% 33,4% 16,0% -2,9% -61,4%
Jun-16 -0,9% -5,6% 20,2% 8,6% 2,0% -8,1%

Jul-16 -1,3% -9,0% 15,1% 0,4% 1,8% 34.2%

“2016 ANO DEL SEGUNDO CENTENARIO DE LA DECLARACION DE LA INDEPENDENCIA"
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Cuadro 4: Series desestacionalizadas: variaciéon mensual -comparacién mes contra mes anterior-

Empleo Energia Gasoil Gas InBQ:_LetiZS V:Tti:e
Ene-14 0,0% -1,8% -7.4% 1,0% -3,0% -60,3%
Feb-14 -0,2% -2,4% -1,7% 1,3% 8.8% 44,8%
Mar-14 -0,4% -3,4% 0,9% 5,6% -14,3% -17,9%
Abr-14 0,4% 4,9% 2,7% 2,4% 1,3% -7,8%
May-14 0,2% 2,8% -3,0% -2,8% 1,0% 11,4%
Jun-14 0,1% 1,6% 7,8% -1,9% 2,7% 43,7%
Jul-14 0,1% 0,1% -2,5% -4,6% 1,5% -16,0%
Ago-14 -0,1% -1,0% 1,2% 8,3% 1,1% -48,8%
Sep-14 0,2% -0,4% 0,1% -7,9% 6,3% 107,9%
Oct-14 0,0% 6,7% -0,5% -4,4% -4,6% -15,4%
Nov-14 0,1% -5,2% -6,7% 4,6% -1,3% -3,9%
Dic-14 0,1% -3,0% 0,5% -2,8% -0,7% 6,8%
Ene-15 0,2% -2,0% 1,3% -3,0% -1,2% -48,5%
Feb-15 0,2% 5,0% -0,9% 8,5% 0,2% 46,3%
Mar-15 0,4% 1,3% -6,6% -8,8% 2,5% 35,3%
Abr-15 0,7% 1,0% 17,0% 1,7% 3,6% 1,3%
May-15 -0,2% -9,8% -71,7% 2,5% 0,7% -7,0%
Jun-15 0,5% 9,2% -3,0% 4,5% -3,5% -13,2%
Jul-15 0,1% 2,3% -1,2% 6,9% 2,6% -22,5%
Ago-15 0,3% -0,5% -5,9% 0,7% -3,1% 6,8%
Sep-15 0,0% -1,8% 11,1% -0,7% -3,7% 0,2%
Oct-15 0,1% -0,2% -0,5% 3,9% 4,7% 15,5%
Nov-15 -0,1% 0,2% 7.1% -8,6% 1,4% 53,5%
Dic-15 -0,5% 2,5% -1,3% 6,6% -0,9% -33,5%
Ene-16 0,1% 3,9% -1,9% 5,8% -5,6% 35,5%
Feb-16 0,3% -0,3% 11,0% -4,0% 9,9% -5,6%
Mar-16 -0,1% -6,7% 2,2% 0,6% 7.4% -8,8%
Abr-16 -0,6% -4,9% -26,0% -11,5% -2,9% -14,5%
May-16 -0,1% 1,4% 53,5% 13,0% -7,6% -54,4%
Jun-16 -0,4% -1,1% -12,6% -2,1% 1,3% 106,5%
Jul-16 -0,3% -1.4% -5.4% -1.1% 2.3% 13,3%

Fuente: IPEC

Cuadro 5: Series desestacionalizadas: comparacion trimestre contra mismo trimestre afo anterior

. . Ingresos Venta de
Empleo Energia Gasoil Gas Brutos Autos
20121 3,5% 1,1% -0,6% 6,1% 11,3% 6,2%
2012-2 1,9% 0,8% -1,2% -5,3% 0,2% -10,2%
2012-3 0,2% -4,6% -8,3% -5,7% -1,0% -22,2%
2012-4 -0,3% -4,7% -7,7% -3,1% 5,4% -9,4%
20131 0,5% -5,6% -4,4% -3,7% 15,3% -11,3%
2013-2 0,8% 2,4% -1,8% 4,6% 19,3% 10,1%
2013-3 1,.2% 6,9% -4,5% 71% 20,1% 32,6%
2013-4 1.2% 3,0% -1,2% 2,5% 13,4% -3,6%
20141 0,0% -0,1% -5,1% 2,8% -0,7% -39,0%
2014-2 0,0% -1,9% -2,2% 6,1% -4,6% -43,1%
2014-3 0,2% -1,6% 3,9% 1,6% 0,6% -53,9%
2014-4 0,3% 2,5% -2,9% -2,7% -1,2% -40,9%
20151 1.2% 4,7% -2,4% -6,5% -1,1% -14,1%
2015-2 2,1% 0,1% -1,2% -8,8% 8,6% -5,3%
2015-3 2,5% 2,5% -9,5% 5,8% -1,1% -27,2%
2015-4 2,2% 0,4% 3,1% 11,6% 2,0% -2,4%
2016-1 1,5% 5,8% 15,0% 17,8% 6,3% 35,5%
2016-2 -0,.3% -3.1% 10.3% 9.9% 1,6% -31,0%
Fuente: IPEC
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ANEXO IlI: Graficos series que componen el ISAE Santa Fe
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