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El ICA-ARG arrojó una variación mensual del -0,1% durante marzo 
El Índice Compuesto Coincidente de Actividad Económica de Argentina (ICA-ARG) tuvo una variación 
mensual negativa en marzo, la primera en doce meses. El aumento de la inflación en dicho mes afectó 
negativamente las series de remuneración del sector privado registrado y la recaudación nacional, en tanto 
industria e importaciones también traccionaron a la baja.  

De todos modos, la variación interanual muestra un crecimiento del 7,0% en los últimos doce meses, 
teniendo como base de comparación el valor mínimo (valle) de la última recesión. En comparación al último 
máximo, observado en mayo de 2022, el índice coincidente se encuentra todavía un 1,8% por debajo. 

En el Gráfico 1 se muestra la evolución del ICA-ARG mensual de Argentina, con base en el año 2004, desde 
enero de 1994 hasta marzo de 2025. Las zonas sombreadas en gris oscuro representan los periodos recesivos.  

 
Fuente: Centro de Investigación del Ciclo Económico (CICEc) 
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1. Los indicadores del ciclo económico argentino 

El ICA-ARG sintetiza información comparable de diez indicadores económicos que abarcan amplios sectores 
de actividad y tienen una naturaleza de series coincidentes, a saber: (1) producto de los principales cultivos 
extensivos, (2) producción industrial, (3) actividad de la construcción, (4) importaciones totales de bienes, 
(5) ventas minoristas, (6) patentamientos de vehículos nuevos, (7) recaudación nacional total, (8) asalariados 
del sector privado registrado, (9) tasa de entrada al mercado laboral, (10) remuneración bruta total real 
(sector privado registrado). Todas las series mencionadas en el informe fueron filtradas por estacionalidad y 
valores irregulares extremos; las series nominales, además, fueron previamente expresadas en términos 
reales. Las variaciones mensuales de los últimos meses de estos indicadores se presentan en la Tabla 1, la 
Tabla 2 presenta los datos correspondientes a las variaciones interanuales1. 

Al analizar la Tabla 1, se observa que seis de los diez indicadores tuvieron un desempeño negativo y solo 
cuatro positivos durante marzo. Por otro lado, en la Tabla 2, las tasas interanuales se fueron tiñendo de verde 
a medida que nos acercábamos a los peores meses de la recesión como base de comparación. En el último 
mes, ocho de los diez indicadores mostraron crecimiento con relación a marzo de 2024. 

En marzo, el producto de los principales cultivos extensivos mostró una caída del 1,2%, mientras que la 
comparación con igual mes del año pasado evidencia un crecimiento del 20,4%. La caída mensual podría 
adjudicarse a una ralentización de las labores de cosecha durante el mes de referencia, debido a un elevado 
número de días con precipitaciones.  

La serie referida a la producción industrial muestra un deterioro en los últimos meses, con una caída en 
marzo del 0,9%. Los informes sectoriales señalan algunas interrupciones productivas en las plantas por 
actualización de las líneas de producción, sobre todo en la rama automotriz. La tasa interanual, por su parte, 
muestra una suba del 7,3% en los últimos doce meses, debido al nivel históricamente bajo de marzo de 2024. 

Por su parte, la actividad de la construcción es uno de los pocos indicadores con movimiento positivo el 
último mes, con una tasa mensual del 0,4%. A su vez, continúa con tasas interanuales positivas, con un 10,3% 
en la última medición. De todas formas, esta serie continúa destacándose como una de las que mayor terreno 
por recuperar presentan, dado que fue una de las de peor performance durante la última recesión. 

Las importaciones totales de bienes conforman otra de las series que vieron interrumpida su recuperación, 
con una variación mensual de -0,3 en marzo. Sin embargo, el importante crecimiento que se venía 
observando previamente se refleja en un incremento del 30,8% en la comparación con igual mes del año 
pasado.  

Por otro lado, las ventas minoristas, hilaron la quinta variación positiva consecutiva, aunque no se observa 
un despegue significativo. La estimación para marzo arroja una variación del 0,4% intermensual, mientras 
que en el monitor interanual se observa un decrecimiento de la serie del 0,7% respecto a marzo de 2024. 

 
1 La tonalidad de colores en las tablas se gradúa en base a la mayor tasa de cambio positiva y negativa, respectivamente, que 
haya presentado cada serie en su último ciclo completo (valle-pico-valle). 
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Ello demuestra que la recuperación no es clara en este indicador, aunque las tasas de cambio mensuales 
reflejan un leve proceso de mejora en los últimos meses.  

Tabla N°1| Tasas de cambio mensuales del ICA-ARG y sus componentes. Últimos seis meses. 

 
(*) Último dato estimado. 
Fuente: Centro de Investigación del Ciclo Económico (CICEc) 

Los patentamientos de nuevos vehículos muestran una continuidad en su crecimiento, aunque con un ritmo 
mucho más leve en la última medición, con una suba mensual de 0,3%. Su variación interanual fue del 68,5% 
ubicando a esta serie en su mejor nivel desde 2018. 

La recaudación total del gobierno nacional tuvo su primera contracción mensual desde el inicio de la 
recuperación, con una caída del 1,0% en marzo, aunque la comparación contra igual mes del año pasado da 
cuenta de un incremento del 10,5%. La merma mensual proviene de contracciones en casi todas las 
categorías de recaudación, con la excepción de la recaudación por impuestos al comercio exterior (DGA) que 
tuvo una leve mejoría. Es de destacarse que, a pesar de este deterioro, el resultado primario y fiscal de la 
administración nacional continúa superavitario, aunque se contrajo en los últimos meses. En este sentido, 
será importante el seguimiento de la evolución de los ingresos del gobierno, debido a que se acota el margen 
para la recuperación del gasto público que se observó en los primeros meses del año. 

Monitor mensual de actividad económica
Variaciones de series ajustadas por estacionalidad e irregulares 

extremos

oct.-24 nov.-24 dic.-24 ene.-25 feb.-25 mar.-25

ICA-ARG 0.5% 1.0% 1.0% 0.9% 0.4% -0.1%

Producto de los principales cultivos extensivos 6.8% 20.0% 7.1% -0.3% -2.9% -1.2%

Producción industrial 0.9% 0.9% 0.6% 0.4% -0.3% -0.9%

Actividad de la construcción -0.4% 0.8% 2.8% 3.0% 1.8% 0.4%

Importaciones totales de bienes 5.0% 3.4% 3.9% 2.2% -0.1% -0.3%

Ventas minoristas * -1.1% 0.0% 0.3% 0.2% 0.1% 0.4%

Patentamientos de vehículos nuevos -0.5% -0.4% 5.9% 9.6% 5.8% 0.3%

Recaudación nacional total 1.0% 0.2% 0.1% 1.9% 1.5% -1.0%

Asalariados del sector privado registrados * 0.1% 0.02% 0.03% 0.01% -0.01% 0.03%

Tasa de entrada al mercado laboral * -0.2% -1.7% 1.6% 4.2% 3.7% -0.3%

Remuneración bruta total Real Sec. Priv. Reg.* 1.5% 2.3% 2.5% 1.9% 0.7% -0.7%
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Tabla N°2 | Tasas de cambio interanuales del ICA-ARG y sus componentes. Últimos seis meses.   

 
(*) Último dato estimado. 
Fuente: Centro de Investigación del Ciclo Económico (CICEc) 

El número de asalariados privados registrados continúa con un recorrido prácticamente horizontal, con 
variaciones mensuales positivas pero muy cercanas a cero. La estimación para marzo muestra una tasa de 
cambio mensual del 0,03%, mientras que la comparación interanual señala una caída del 0,5%. De esta 
manera, a pesar de que la serie dejó de caer en agosto del año pasado, la cantidad de empleos registrados 
todavía se ubica alrededor de 150 mil puestos por debajo de su máximo anterior. 

Por su parte, la estimación para marzo de la tasa de entrada al mercado laboral muestra un leve retroceso, 
del 0,3%, pero la tasa de cambio interanual refleja una buena recuperación, del 37,2%, durante los últimos 
doce meses. Ello equivale a una suba de 0,5 puntos porcentuales en el nivel de la tasa (pasó de 1,38 en marzo 
de 2024 al 1,89 del último mes2). 

 
2 La tasa de entrada al mercado laboral es un indicador expresado en tasas porcentuales, por lo cual para la construcción del ICA-
ARG la misma se introduce como diferencia, en lugar de tasa de cambio. Sin embargo, en el análisis presentamos sus variaciones 
como tasas de cambio porcentual, para facilitar su lectura, en lugar de diferencia de puntos porcentuales en su nivel. 

Monitor interanual de actividad económica
Variaciones de series ajustadas por estacionalidad e irregulares 

extremos

oct.-24 nov.-24 dic.-24 ene.-25 feb.-25 mar.-25

ICA-ARG -2.3% 0.1% 2.8% 5.1% 6.6% 7.0%

Producto de los principales cultivos extensivos -4.2% 28.0% 35.3% 30.4% 26.9% 20.4%

Producción industrial -2.9% 0.1% 3.3% 5.8% 7.2% 7.3%

Actividad de la construcción -22.5% -18.5% -10.8% -1.7% 5.6% 10.3%

Importaciones totales de bienes -6.0% 2.2% 12.9% 21.8% 26.8% 30.8%

Ventas minoristas * -12.6% -10.4% -6.7% -4.1% -2.3% -0.7%

Patententamientos de vehículos nuevos 7.1% 8.7% 24.1% 48.9% 69.0% 68.5%

Recaudación nacional total -1.3% 1.6% 2.9% 5.5% 9.6% 10.5%

Asalariados del sector privado registrados * -2.1% -1.9% -1.6% -1.2% -0.9% -0.5%

Tasa de entrada al mercado laboral * -3.8% -3.1% 1.8% 13.8% 29.3% 37.2%

Remuneración bruta total Real Sec. Priv. Reg.* 6.9% 13.0% 19.1% 23.1% 23.8% 21.2%
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Finalmente, la remuneración bruta total de los empleados privados registrados, luego de trece meses 
consecutivos de mejora, tuvo una caída del 0,7% durante marzo, en línea con el incremento de la tasa 
mensual de inflación observada en dicho mes. En la comparación con igual mes del año pasado, la serie 
acumula un incremento del 21,2%, alcanzando su mejor nivel desde agosto de 2018. 

 

2. Síntesis y perspectivas 

En el informe previo se había destacado una contracción en el ritmo de crecimiento de varios de los 
indicadores coincidentes, que se reflejaban también en un aminoramiento de las tasas mensuales, tanto del 
ICA-ARG como del ILA-ARG.  

En la misma línea, el Índice Compuesto Líder de Actividad de Argentina (ILA-ARG) (Gráfico 2) tuvo en marzo 
la primera variación mensual negativa desde el valle registrado en marzo de 2024, con un -0,3%. Además, 
los nuevos datos promovieron una corrección hacia abajo de los datos de febrero, dando como resultado 
una variación nula del ILA-ARG en febrero (0,0%, por debajo de la estimación previa de 0,2%). 

 
Fuente: Centro de Investigación del Ciclo Económico (CICEc) 

Durante marzo, de las doce series que integran el ILA, solo tres tuvieron variaciones positivas, lo cual da 
cuenta de que la mayoría de los sectores se vieron perjudicados. Estas tres fueron: Índice general de la bolsa 
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de comercio de Buenos Aires, Gasto de Capital del Gobierno nacional (acumula tres meses de incremento, 
aunque desde un nivel históricamente bajo) y el sector industrial de Caucho y Plástico. 

Para complementar el análisis, resulta interesante mencionar el deterioro que se observa en el índice de 
difusión de series líderes, que indica el porcentaje de series líderes que tuvieron variaciones positivas en los 
últimos seis meses. Este se ubicaba en torno al 83% entre agosto y octubre de 2024 -nivel máximo desde 
2011-, luego pasó a alrededor del 78% entre noviembre y enero, y en los últimos dos meses disminuyó hasta 
el 62,1% del último mes. 

El resultado de marzo refleja el deterioro de los indicadores en respuesta a las inestabilidades surgidas en 
cuanto al incremento en la tasa de inflación y la volatilidad de los mercados internacionales a partir de los 
anuncios de política exterior de la nueva administración gubernamental de Estados Unidos, entre otras 
cuestiones. En adelante, será clave la respuesta de los agentes económicos a la denominada Fase tres del 
plan de estabilización llevado adelante por el gobierno nacional. Debe tenerse en cuenta que la contracción 
en la actividad que se evidencia en marzo no constituye -ni mucho menos- un fin de la etapa de recuperación. 
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Sobre el informe 

El presente informe forma parte de una serie de reportes mensuales que estarán disponibles en forma 
abierta y sin costo para toda la comunidad interesada en el desempeño de la actividad económica argentina, 
y sus perspectivas a mediano plazo. 

El Índice Compuesto de Actividad Económica de Argentina (ICA-ARG) brinda información mensual de la 
evolución de la actividad económica del país, considerando mediciones de diversas variables que son 
significativa y consistentemente coincidentes con el ciclo económico argentino. La información que brinda 
el índice es de alta calidad, apoyada en un detallado análisis de cada variable, y en un marco metodológico 
que permite sintetizar la evolución conjunta de diez indicadores representativos de la economía nacional. 
Dichos indicadores fueron seleccionados de acuerdo con el abordaje de los denominados leading economic 
indicators del National Bureau of Economic Research3 (NBER) y de The Conference Board4 (TCB) de EEUU, y 
en base a la adaptación metodológica desarrollada entre 1994 y 2016 por el Dr. Juan Mario Jorrat5 en la 
Universidad Nacional de Tucumán para el estudio de los ciclos económicos de Argentina. 

A lo largo del tiempo, el indicador mensual de actividad económica presenta fases de crecimiento 
(expansiones), alcanzando valores máximos en meses determinados (picos), alternada por fases de 
contracción (recesiones), hasta alcanzar una magnitud mínima (valles). Los picos y valles se denominan 
puntos de giro porque señalan los inicios de las fases recesivas y expansivas, respectivamente, cuya sucesión 
constituye el ciclo económico de la economía argentina. Ver Gráfico 1.  
También se incluirá información relativa al Índice Compuesto Líder de Actividad Económica de Argentina 
(ILA-ARG), que tiene como objetivo anticipar los cambios en el ciclo económico medido por el ICA-ARG. Con 
similar metodología que utiliza el ICA-ARG, el indicador líder sintetiza información de doce series de tiempo 
económicas que, de manera consistente, constituyen indicadores anticipados del ciclo económico 
argentino. 

 
3 https://www.nber.org/ 
4 https://www.conference-board.org/us/ 
5 Profesor Consulto de la Universidad Nacional de Tucumán y Premio Konex al Análisis Económico Aplicado. 

¿Qué es el CICEc? 
Las Bolsas de Comercio de Santa Fe y Rosario se asociaron para crear el Centro de Investigación del Ciclo 
Económico (CICEc), cuyo objetivo es analizar el ciclo económico argentino para determinar si la economía 
se encuentra en una etapa expansiva o recesiva. Esto se lleva a cabo mediante la confección de un Índice 
Compuesto Coincidente de Actividad Económica (ICA-ARG) y un Índice Compuesto Líder de Actividad 
Económica (ILA-ARG). 
La metodología de los índices compuestos permite la agregación de diferentes series representativas de 
la actividad, de manera que el índice compuesto brinda un seguimiento oportuno de la coyuntura 
económica nacional. 

https://www.nber.org/
https://www.conference-board.org/us/

