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El ICA-ARG recuperd un 0,1% en octubre

El indice Compuesto Coincidente de Actividad Econémica de Argentina (ICA-ARG) tuvo un repunte del 0,1%
en octubre, interrumpiendo la seguidilla de caidas de los Ultimos meses, mientras que la variacion interanual
permanece en terreno positivo, con un 1,2% en la dltima medicion.

Durante el décimo mes del afio se observan subas mensuales en cuatro de los diez indicadores que integran
el ICA-ARG, entre los que sobresalen un repunte en la actividad de la construccién y en la recaudacion del
gobierno nacional, el continuo incremento de las importaciones de bienes y una mejora de la remuneracion
bruta total de los trabajadores registrados del sector privado. Entre las negativas, se destaca el deterioro de
los patentamientos de vehiculos nuevos, la pérdida de empleos en el sector privado y la tasa de entrada al
mercado laboral.

Desde el valle de marzo de 2024 transcurrieron diecinueve meses, de los cuales en los primeros once se
observd una recuperacion continua, en los siguientes siete frend esa expansion y el Ultimo mes nuevamente
se evidencia una recuperaciéon mensual. De esta manera, el ICA-ARG se ubica en octubre un 6,1% por encima
de dicho minimo, aunque un 1,8% por debajo del maximo relativo de febrero, dando cuenta del deterioro
observado entre marzo y septiembre.

Grafico 1 | indice Compuesto de Actividad Econémica (ICA-ARG).
indice, base 2004=100. Ultimo dato disponible: octubre 2025.

Fuente: Centro de Investlgacmn del Ciclo Econémico (CICEc).
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1. Los indicadores del ciclo econdmico argentino

Actualizacién metodoldgica.

A partir de noviembre de 2025 se implementaron cambios metodoldgicos en la serie de “Ventas Minoristas” y se
reemplazé la anterior serie “Producto de los Principales Cultivos Extensivos” por el actual indicador “Avance
Mensual de Labores Agricolas”. Para un mayor detalle de los cambios realizados, remitirse al documento

metodoldgico.

Al analizar la Tabla 1, se observa que cuatro de los diez indicadores presentan tasas mensuales positivas, uno
de ellos aparece con una variacién neutra y los otros cinco con caidas mensuales. En la Tabla 2, por su parte,
se percibe que seis de los diez indicadores se encuentran por encima del nivel registrado un afio atras?.

El avance mensual de labores agricolas registré en octubre una variacion mensual desestacionalizada del
-0,4%, hilando cuatro meses consecutivos en terreno negativo. El retroceso se explica por la menor
produccién de maiz tardio y por el retraso en la siembra de la campafia gruesa 2025/26 y en la cosecha de
fina, ambas afectadas por lluvias intermitentes y excesos hidricos puntuales. No obstante, una produccién
récord de trigo hace vislumbrar una recuperacion en la serie en los préximos meses.

La produccion industrial continla evidenciando un escenario recesivo, al registrar ocho meses consecutivos
de caidas, en los que se acumuld una disminucién del 5,1%. Sin embargo, la ultima medicion da cuenta de
un aminoramiento de esta dindmica, presentando una variacién mensual practicamente nula, del -0,01%. En
relacion con igual mes del afio pasado, el indicador presenta una merma del 4,2%, mientras que se ubica
apenas 2,8% por encima del minimo de marzo del 2024.

El escenario recesivo del sector se extiende durante 2025 a la mayoria de las ramas industriales, sin embargo,
en octubre se atenula dicha evolucién negativa gracias a incrementos mensuales significativos en sectores
clave como el automotriz, las industrias metalicas basicas, la refinacién de petrdleo y la industria alimentaria.

La actividad de la construccion, por su parte, muestra un importante repunte en el décimo mes del afio, del
2,2%, que revierte practicamente toda la caida acumulada entre mayo y agosto. De esta manera, el indicador
retoma la senda de recuperacion iniciada a mediados de 2024, aunque con un ritmo de incremento mucho
menor en comparacion con fases expansivas anteriores. La variacion con respecto a octubre del afio pasado
indica un incremento del 6,8% en los Ultimos doce meses.

Las importaciones totales de bienes contindan con su desempefio positivo, con un incremento mensual del
1,3% y del 13,5% en la comparacion con octubre de 2024. De esta manera, el ingreso de bienes del exterior
alcanza el mayor registro desde agosto de 2023, aunque en dicho mes las mayores necesidades de
importacion de energia engrosaban el monto total. Por su parte, las exportaciones acompafan el
crecimiento, aunque a menor ritmo, dando como resultado una balanza comercial de bienes que se redujo
en octubre, pero continla en terreno positivo y en niveles apropiados.

! La tonalidad de colores en las tablas se gradua en base a la mayor tasa de cambio positiva y negativa, respectivamente, que
haya presentado cada serie en su ultimo ciclo completo (valle-pico-valle).
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Las ventas minoristas, continlan en un escenario contractivo notorio, con caidas mensuales continuas desde
marzo, estimando una disminucion en octubre del 0,1%. En la comparacion interanual, el ultimo mes se
encuentra un 3,2% por debajo de igual mes del afio pasado. La merma estimada de octubre se justifica en
deterioros significativos en las ventas de autoservicios mayoristas y de centros de compras, que
contrarrestan los repuntes en ventas de supermercados y de comercios de electrodomésticos y articulos
para el hogar.

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

Monitor mensual de actividad economica

Variaciones de series ajustadas por estacionalidad e irregulares
extremos

may.-25 jun.-25 jul.-25 ago.-25 sep.-25 oct.-25

Avance mensual de labores agricolas

Produccién industrial

Actividad de la construccion -0,3% -0,4% -0,8% -1,4% 0,8% 2,2%
Importaciones totales de bienes -1,9% -2,0% 0,2% 2,2% 2,5% 1,3%
Ventas minoristas * _ -0,6% -0,2% -0,1%
Patentamientos de vehiculos nuevos 0,1% -3,1% -1,4% -0,4% -1,8% -2,3%
Recaudacion nacional total -0,6%
Asalariados del sector privado registrados * 0,0%
Tasa de entrada al mercado laboral * 3,4%
Remuneracion bruta total Real Sec. Priv. Reg.* -0,7%

(*) Ultimo dato estimado.

Fuente: Centro de Investigacion del Ciclo Econdmico (CICEC)
Los patentamientos de vehiculos nuevos presentaron un retroceso del 2,3% en octubre, que constituye la
quinta caida mensual en linea. Este indicador aparece como uno de los mas golpeados a partir del
encarecimiento del crédito durante los Ultimos meses, pero a su vez presenta mejores perspectivas ante un
escenario de baja de tasas de interés en noviembre. La comparacion con igual mes de 2024 indica un
crecimiento del 20,7% vy el volumen patentado se ubica en torno a las cincuenta mil unidades mensuales.

La recaudacion total del gobierno nacional volvidé a presentar una variacion mensual positiva luego de
encadenar siete meses en disminucion y alcanzar valores similares al minimo de 2024. En el dltimo mes, la
serie tuvo un repunte del 0,8% mensual, mientras que la variacién interanual se ubicé en el -6,5%. Al interior
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del indicador, se observa un leve incremento en la recaudacién por impuestos internos (DGI), impulsado
particularmente por ganancias, mientras que los impuestos del comercio exterior (DGA) se deterioraron por
tercer mes consecutivo.

Tabla N°2 | Tasas de cambio interanuales del ICA-ARG y sus componentes. Ultimos seis meses.

Monitor interanual de actividad economica

Variaciones de series ajustadas por estacionalidad e irregulares
extremos

may.-23 jun.-25 jul.-25 ago.-23 sep.-23 oct.-25

- 4,9% 3,6% 2,4% 1,5% 1,2%
Avance mensual de labores agricolas -1,0% 4.4% 8,9% - 5,3% 2,9%

Produccion industrial 5,3% 2,2% -0,7% -2,2% -3,5% -4,2%%
Actividad de la construccion 10,7% 9,3% 6,1% 2,8% 3,3% 6,8%

Importaciones totales de bienes 33,3% 27,4% 21,9% 19,1% 16,3% 13,5%
Ventas minoristas * 5,8% 1,3% -2,0% -3,3% -3,2% -3,2%
Patententamientos de vehiculos nuevos _ 24,7% 20,7%
Recaudacién nacional total 4,3% 2, 7% 2,2% -1,8% -6,0% -6,5%
Asalariados del sector privado registrados * 0,3% 0,2% 0,1% -0,1% -0,4% -0,8%
Tasa de entrada al mercado laboral * 30,2% 24.6% 17,9% 12,2% 9,0% 8,2%

(¥} Ultimo dato estimado.
Fuente: Centro de Investigacidn del Ciclo Econdmico (CICEc)

El nimero de asalariados privados registrados prolonga su deterioro iniciado en junio y ya se ubica por
debajo del nivel minimo observado en 2024. En octubre, se estima una caida mensual del 0,3%, mientras que
la variacion interanual es del -0,8%. Respecto al maximo histérico de la serie (agosto de 2023) se estima una
pérdida de alrededor de 200.000 empleos registrados en el sector privado.

Por su parte, la tasa de entrada al mercado laboral volvié a caer en octubre, un -2,9%, luego del repunte
observado el mes previo. En la comparacion con igual mes de 2024 se estima un crecimiento del 15,8%,
equivalente a una suba de 0,14 puntos porcentuales en el nivel de la tasa (pasé de 1,74 en octubre de 2024
al 1,88 el dltimo mes?).

2 La tasa de entrada al mercado laboral es un indicador expresado en tasas porcentuales, por lo cual para la construccién del ICA-
ARG la misma se introduce como diferencia, en lugar de tasa de cambio. Sin embargo, en el analisis presentamos sus variaciones
como tasas de cambio porcentual, para facilitar su lectura, en lugar de diferencia de puntos porcentuales en su nivel.
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Finalmente, la remuneracién bruta total de los empleados privados registrados evidencia una variacién
estimada en octubre del 0,5%, lo que implica una recuperacién acumulada de 0,8% en los ultimos tres meses,
posterior al deterioro advertido entre marzo y julio. Asi, en octubre de 2025 la serie se ubica un 4,6% por
encima de igual mes de 2024.

2. Sintesis y perspectivas

En un mes atravesado por la incertidumbre electoral, la actividad presentd algunos signos positivos, dando
como resultado un leve repunte mensual en el ICA-ARG. Sin embargo, variables importantes para la
economia nacional, como la industria, el empleo y los patentamientos contintdian en disminucién, lo que pone
en evidencia una amplia heterogeneidad en el comportamiento de los diferentes sectores econémicos.

Por su parte, el indice Compuesto Lider de Actividad de Argentina (ILA-ARG) interrumpid una seguidilla de
siete meses consecutivos de deterioro, con una variacién levemente positiva en octubre, del 0,02%.

Grafico 2 | Indice Compuesto Lider de Actividad Econémica (ILA-ARG).
indice, base 2004=100. Ultimo dato disponible: octubre 2025,

Fuente: Centro de Investigacion del Ciclo Econdmico (CICEc).
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A pesar de que la variacidon resulta practicamente nula, es interesante destacar que ocho de los doce
indicadores lideres del ciclo econdmico argentino aportaron de manera positiva, mientras que solo cuatro
sufrieron caidas. Entre estos ultimos se destacan los patentamientos de maquinaria y los mercados bursatiles
(al utilizar promedios mensuales, la suba de la ultima semana de octubre queda diluida por lo ocurrido en
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las anteriores), mientras que entre los positivos destacan la base monetaria, el gasto de capital del gobierno
nacional, las transferencias de vehiculos usados, el indice de precios de materias primas de exportacion y el
indice de confianza del consumidor.

En los ultimos meses se venia advirtiendo un aminoramiento del escenario recesivo observado desde marzo,
dado que algunos sectores comenzaban a mostrar mejores sefiales. Ello derivé en octubre en una tasa
mensual positiva para la actividad econémica nacional, sumado a que la mayoria de los indicadores lideres
del ciclo econémico muestran repuntes. Ademds, durante noviembre se observa una mayor laxitud de la
politica monetaria, que permite descomprimir las tasas de interés y se espera favorezca al crédito y al
consumo en los préximos meses. Por otro lado, las perspectivas de la campafa agricola 2025/26 permiten
avizorar un periodo auspicioso para el sector, brindando sostén a las expectativas de actividad hacia fin de
afio.




