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El ICA-ARG sube 0,01% en diciembre

El indice Compuesto Coincidente de Actividad Econémica de Argentina (ICA-ARG) presenté una variacion
del 0,01% en diciembre respecto al mes anterior y del -0,8% con relacion al registro de diciembre 2024. A
pesar de ello, el nivel promedio del indicador para todo el afio se ubicé un 4,0% por encima del promedio
del afio anterior.

La tasa de cambio mensual del Gltimo mes interrumpe una seguidilla de variaciones negativas que configuran
un pico provisorio en febrero 2025. El dato levemente positivo de diciembre se apuntala particularmente en
el desempeiio del sector agricola, que compensa la caida de importaciones, patentamientos de vehiculos,
recaudacion y empleo.

Grafico 1 | indice Compuesto de Actividad Econémica (ICA-ARG).
indice, base 2004=100. Ultimo dato disponible: diciembre 2025.
Fuente: Centro de Investigacion del Ciclo Econdmico (CICEc).

170 - ppay o
2013.05 2015.07 2017.11 2022.05| | 2025.02

2011.11

2012.05 2014 08| 2016.06 ‘
110 +

2024.03
2009.05 2020.05
1994.10
so N NN /BN B B B I N
1995.09
70 | el B B W O B B =
50

1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 2026

2008.04

130

I Recesiones Expansiones —ICA - ARG ¢ Cambios de fase del ciclo




OLSA
E COMERCIO
E ROSARIO

BOLSA
DE COMERCIO
DE SANTA FE

(CICE

Informe de actividad economica nacional. Publicacion N°19, afio 3.

1. Los indicadores del ciclo econdmico argentino

Al analizar la Tabla 1, se observa que cuatro de los diez indicadores presentan tasas mensuales positivas. La
Tabla 2, por su parte, sefiala que en términos interanuales son tres los indicadores que exhiben mejoras
respecto al nivel de diciembre de 2024

El avance mensual de labores agricolas registra un incremento mensual de 3,3% en diciembre, la tercera de
manera consecutiva. El fuerte avance en las labores de una cosecha fina récord apuntalé al sector agricola,
que ademas registré también un notorio progreso en la implantacion de los cultivos de la cosecha gruesa,
particularmente soja y maiz. De esta manera, el indicador se ubica 16,0% por encima del nivel de diciembre
2024 y alcanza un maximo histdrico.

Para la produccidn industrial se estima un repunte del 1,0% en el cierre de 2025 respecto del mes anterior,
lo que interrumpiria nueve meses consecutivos de caidas. La variacion respecto a doce meses atras, en tanto,
se estima en -4,5%, y continla destacdndose una marcada heterogeneidad al interior de las diferentes ramas.

La actividad de la construccidn se recuperd levemente en diciembre, con una variacién mensual del 0,1%,
que permitié sostener un incremento del 1,3% en la comparacién con el ultimo mes de 2024. Las entidades
del sector mantienen expectativas mas positivas para los préximos meses, particularmente apuntaladas por
una evolucidn positiva de las autorizaciones de obra en los principales centros urbanos del pais y a la
expectativa de una mayor dinamizacion del crédito.

Las importaciones totales de bienes registraron su tercera caida mensual en diciembre, con una merma del
1,2%, mientras que la comparacidon con igual mes del afio pasado exhibe una contraccién del 1,3%. En
contraposicidn, las exportaciones tuvieron un 2025 particularmente bueno, impulsando la balanza comercial
que duplicé su volumen mensual entre junio y diciembre.

Por su parte, las ventas minoristas encadenan nueve meses consecutivos en baja, con una caida mensual en
diciembre estimada en 0,1%. En la comparacion con diciembre de 2024, la caida estimada para los ultimos
doce meses alcanza el 6,0%.

Los patentamientos de vehiculos nuevos muestra una caida del 3,2% en diciembre y acumulan una merma
del 6,4% respecto a diciembre de 2024. Sin embargo, gracias al buen inicio de afio, el volumen patentado en
todo 2025 constituye el mejor registro desde 2018.

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

Monitor mensual de actividad econdmica

Variaciones de series ajustadas por estacionalidad e irregulares
extremos

jul.-25 ago.-25 sep.-25 oct.-25 nov.-25 dic.-25

ICA-ARG - -0.3% -0.2% -0.2% -0.2% 0.01%
Avance Mensual de Labores Agricolas -0.6% -1.7% -2.0% 0.7% _
Produccién industrial * - -0.4% -0.5% -0.3% -0.1% 1.0%
Actividad de la construccién -1.0% -1.8% 0.0% 1.0% 0.0% 0.1%
Importaciones totales de bienes 0.5% 1.5% 0.9% -0.8% -1.5% -1.2%
Ventas minoristas * -0.5% -0.1% -0.5% -0.6% -0.1%

-1.2%

-3.0%

Patentamientos de vehiculos nuevos

Recaudacion nacional total

Asalariados del sector privado registrados *

Tasa de entrada al mercado laboral *

Remuneracion bruta total Real Sec. Priv. Reg.* -0.1%

(*) Ultimo dato estimado.
Fuente: Centro de Investigacidn del Ciclo Econédmico (CICEc)

La recaudacion total del gobierno nacional volvié a presentar una contraccion mensual, luego de dos meses
de repunte. El dato de diciembre indica una caida del 0,6% mensual, que se explica por contracciones en la
recaudacidn por impuestos al comercio exterior y el IVA, mientras que la variacién interanual en términos
reales fue del -6,9%.

El numero de asalariados privados registrados presenta una merma de 0,16% mensual en diciembre, en
tanto que cae un 1,5% con relacion al nivel de diciembre 2024.

Por su parte, la tasa de entrada al mercado laboral presenta un incremento estimado en diciembre del 1,8%.

En los ultimos doce meses se estima un incremento del indicador del 8,7%, equivalente a una suba de 0,15
puntos porcentuales en el nivel de la tasa (pasé de 1,75 en diciembre de 2024 al 1,90 del 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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Tabla N°2| Tasas de cambio interanuales del ICA-ARG y sus componentes. Ultimos seis meses.

Monitor interanual de actividad econdmica

Variaciones de series ajustadas por estacionalidad e irregulares
extremos

jul.-25 ago.-25 sep.-25 oct.-25 nov.-25 dic.-25

ICA-ARG 3.7% 2.6% 1.6% 0.9% 0.1% -0.8%

Avance Mensual de Labores Agricolas

Produccion industrial * -0.5% -2.1% -3.6% -4.6% -5.1% -4.5%
Actividad de la construccion 7.0% 3.0% 2.5% 4.3% 3.5% 1.3%
Importaciones totales de bienes 23.4% 19.7% 14.5% 9.1% 4.3% -1.3%
Ventas minoristas * -1.9% -3.2% -3.0% -3.4% -4.8% -6.0%
Patententamientos de vehiculos nuevos _ 24.5% 15.3% 4.0% -6.4%
Recaudacion nacional total 2.2% -1.8% -6.0% -6.3% -6.3% -6.9%
Asalariados del sector privado registrados * 0.1% -0.2% -0.5% -0.9% -1.2% -1.5%
Tasa de entrada al mercado laboral * 18.7% 13.0% 10.2% 11.0% 10.0% 8.7%

3.3% 0.9% -1.9%

Remuneracion bruta total Real Sec. Priv. Reg.*

(*) Ultimo dato estimado.
Fuente: Centro de Investigacion del Ciclo Econdmico (CICEc)

Finalmente, la remuneraciéon bruta total de los empleados privados registrados evidencia una nueva
variaciéon negativa del -1,0% en diciembre, cerrando el afio con una caida estimada del 1,9% en la
comparacion interanual.

2. Sintesis y perspectivas

Los nuevos datos disponibles provocaron una correccidén negativa de las estimaciones realizadas los meses
previos, mientras que diciembre exhibe una variacidn positiva que interrumpe los siete meses anteriores de
valores negativos. Durante 2025 las variables mas afectadas se relacionan con la produccién industrial, el
consumo minorista y el empleo registrado, mientras que el dinamismo en el sector agricola y agroindustrial
fue relevante para aminorar el efecto negativo de dichos indicadores. Ademas, el indice de difusion de series
coincidentes, que presenta el porcentaje de series componentes del ICA-ARG que variaron de manera
positiva en los ultimos seis meses, se mantuvo entre el 18% y el 22% en los ultimos cuatro meses del afo,
por debajo de los valores de referencia que mantiene una economia en expansion.

Por su parte, el indice Compuesto Lider de Actividad de Argentina (ILA-ARG) tuvo un cierre del 2025 més
auspicioso. En diciembre la variacion mensual del indicador fue del 0,5%, con nueve de los doce indicadores
lideres aportando de manera positiva, valor que viene mejorando mes a mes desde septiembre. En
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diciembre, destacan en su buen desempenfio las variables referidas a los mercados financieros, el gasto de
capital del gobierno nacional, el indice de confianza del consumidor, el indice de tipo de cambio real
multilateral y los precios de materias primas de exportacién. Como contracara, continda el deterioro de la
base monetaria, las transferencias de vehiculos usados y el patentamiento de maquinarias.

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

Fuente: Centro de Investigacion del Ciclo Econémico (CICEc).
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A pesar del debilitamiento de la actividad econdmica entre marzo y noviembre, en los uUltimos meses se
observan algunos progresos que permiten mantener perspectivas mas optimistas para la actividad en el
comienzo de 2026. La mejoria en los indicadores lideres y el ICA-ARG ocurren en un contexto de mayor
estabilidad de variables que definen buena parte de las decisiones de los agentes, como las tasas de interés
y el tipo de cambio. Es importante que este contexto macroeconémico menos volatil persista, para que
continde mejorando el clima de negocios y brinde sustento a una mejora generalizada que se difunda hacia
variables clave como la actividad industrial, el empleo y el consumo.




