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Recuperacion del 0,3% de la actividad en febrero

El indice Compuesto Coincidente de Actividad Econdmica de Argentina (ICA-ARG) tuvo una variacién
mensual en febrero del 0,3%, la tercera positiva de manera consecutiva. Por su parte, la comparacion contra
igual mes del afio pasado arroja un resultado del -1,0%, en tanto la base de comparacidn se encuentra entre
los valores mas elevados del 2025.

El contexto econdmico de los Ultimos meses se caracteriza por su heterogeneidad, con mejoras de la
actividad a nivel general, pero retraccién en variables como ventas minoristas y empleo registrado. Entre los
aspectos positivos, en febrero continla destacando la persistente mejora del sector agricola. Ademas, el
indicador de industria registra el tercer mes consecutivo de recuperacién; y se observan repuntes en las
importaciones, los patentamientos y la recaudacién.

Grafico 1 | indice Compuesto de Actividad Econémica (ICA-ARG).
indice, base 2004=100. Ultimo dato disponible: febrero 2026

Fuente: Centro de Investigacion del Ciclo Econdmico (CICEc).
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1. Los indicadores del ciclo econédmico argentino

Al analizar la Tabla 1, se observa que seis de los diez indicadores presentaron tasas mensuales positivas y los
cuatro restantes exhibieron caidas. La Tabla 2, por su parte, seiala que casi todas las series componentes
del ICA-ARG se ubicaron por debajo del registro de igual mes del aifio pasado, con excepcion del sector
agricola.

El avance mensual de labores agricolas tuvo un nuevo incremento mensual, del 1,7%, superando el récord
histérico que habia alcanzado el mes previo. Luego de finalizada la cosecha de la campaiia fina, en febrero
continud a buen ritmo la de girasol, para la cual se estima la mayor produccién de este siglo, mientras que
se iniciéd la recoleccién de maiz, cuya produccion final se estima en niveles histéricos. En términos
interanuales, la serie se posiciond 28,2% por encima de igual mes de 2025.

La produccidn industrial, por su parte, continué con la leve recuperacion observada los meses previos, con
una tasa de cambio mensual en febrero del 0,5%. En cambio, la comparacién interanual se mantiene en
terreno negativo por séptimo mes consecutivo, con una caida del 3,1% con relacién al registro de febrero de
2025.

La actividad de la construccion evidenciéo nuevamente un retroceso, luego de dos meses de recuperacion,
con una contraccion mensual del 0,3%, mientras que la tasa de cambio interanual fue del -1,3%. De esta
manera, la serie permanece en un entorno en el cual se observa intermitencia de meses positivos y negativos
desde el segundo semestre del 2025, sin mostrar una recuperacion sostenida.

Luego de cuatro meses de caidas, las importaciones totales de bienes tuvieron un repunte del 1,1% en el
segundo mes del afo. La tasa de cambio interanual, por su parte, da cuenta de una caida del 6,7% respecto
a febrero de 2025, que constituye el ultimo pico de la serie. Por otro lado, las exportaciones medidas en
délares constantes vy filtradas por estacionalidad cayeron por tercer mes consecutivo, lo que deterioré
levemente la balanza comercial, que igualmente continda en niveles positivos.

En cuanto a las ventas minoristas, se estima una nueva caida en febrero, del 0,5%, no logrando sostener en
el primer bimestre del afio la mejora de noviembre y diciembre. Ademads, la comparacién interanual refleja
un deterioro del 8,3%. La merma mencionada se observa al interior de casi todas las categorias (ventas en
supermercados, en autoservicios mayoristas y en centros de compras), con la excepcion de las ventas en
comercios de electrodomésticos y articulos del hogar.

Los patentamientos de vehiculos nuevos presentaron una tasa de cambio mensual del 3,0%, segundo mes
consecutivo de repunte, luego de la importante contraccion exhibida durante el segundo semestre del 2025.
La variacion interanual, en tanto, evidencia una caida del 3,8%.

! 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 econémica

Variaciones de series ajustadas por estacionalidad e irregulares

extremaos

sep.-25 oct.-25 nov.-25 dic.-25 ene.-26 feb.-26

-0.3% -0.2% 0.0% 0.20% 0.3% 0.3%
Avance Mensual de Labores Agricolas -2.1% _E
Produccién industrial -0.5% -0.4% -0.2% 0.7% 1.2% 0.5%
Actividad de la construccion 0.0% 1.0% -0.2% 0.5% 0.8% -0.3%
Importaciones totales de bienes 0.8% -1.0% -1.3% -2.5% -1.8% 1.1%
Ventas minoristas * -0.6% - 0.1% 0.9% -0.2% -0.5%
Patentamientos de vehiculos nuevos -2.7% -3.4% -3.3% -1.7% 2.9% 3.0%
Recaudacidn nacional total -1.7% 1.0% 0.4% -0.3% 0.4% 0.1%
Asalariados del sector privado registrados * _ -0.16% -0.09% -0.04%
Tasa de entrada al mercado laboral * 0.7% -1.6% =0.5% 1.9% 0.7% -0.9%
Remuneracion bruta total Real Sec. Priv. Reg.* -0.2% -0.3% =0.5% -0.2% 0.2% -

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

La recaudacion total del gobierno nacional tuvo una tenue recuperacion en febrero, del 0,1%, que constituye
el cuarto mes positivo de las ultimas cinco mediciones. Sin embargo, se advierte que el repunte todavia es
leve y continlia muy por debajo del ultimo pico del indicador (febrero de 2025), lo que se refleja en una caida
interanual del 8,0%. En los ultimos meses se observa una recuperacién de la recaudacidon por impuestos
internos (DGI), a pesar de una disminucién en la recaudacién por IVA, en tanto la recaudacién por impuestos
aduaneros (DGA) muestra un repunte en los primeros meses del afio, luego del deterioro de la segunda mitad
de 2025.

En el nimero de asalariados privados registrados las estimaciones se mantienen en un escenario
contractivo, aunque con caidas mensuales de menor magnitud respecto a las de meses previos. Para febrero
se estima una baja del 0,04% en la comparacion mensual de los puestos de trabajo registrados, mientras que
la tasa de cambio interanual se estima en un -1,6%. Ello indicaria alrededor de cien mil empleos formales
menos que en febrero del afo pasado.

Por su parte, la tasa de entrada al mercado laboral presenta una merma estimada de 0,9% en el segundo
mes del afio, interrumpiendo dos incrementos consecutivos. En términos interanuales, la tasa de entrada al
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mercado laboral se ubica en un nivel similar al de igual mes del afio pasado (fue 1,90 en febrero de 2025 y
1,89 el dltimo mes?).

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

sep.-25 oct.-25 nov.-25 dic.-25 ene.-26 feb.-26

ICA-ARG 1.4% 0.8% 0.3% -0.2% -0.7% -1.0%
Avance Mensual de Labores Agricolas 7.1% _
Produccion industrial -3.4% -4.5% -5.2% -4.7% -3.6% -3.1%
Actividad de la construccién 2.3% 4.3% 3.6% 1.9% 0.5% -1.3%
Importaciones totales de bienes 14.1% 8.5% 4.1% -3.0% -7.6% -6.7%
Ventas minoristas * -3.5% -4.8% -5.4% -5.0% -6.5% -
Patententamientos de vehiculos nuevos 24.7% 18.9% 13.2% 4.5% -1.4% -3.8%
Recaudacion nacional total -5.9% -6.2% -6.2% -6.3% -7.5% -8.0%
Asalariados del sector privado registrados * -0.5% -0.9% -1.2% -1.4% -1.4% -1.6%
Tasa de entrada al mercado laboral * 9.6% 8.5% 9.9% 9.2% 4.9% 0.0%

Remuneracion bruta total Real Sec. Priv. Reg.* - 3.3% 0.8% -1.3% -2.5% -1.9%

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

Finalmente, la remuneracion bruta total de los empleados privados registrados se estima con una variaciéon
positiva para febrero, del 1,2%. Sin embargo, la tasa de cambio anual da cuenta de una caida del 1,9%
respecto a febrero del aifo pasado.

2. Sintesis y perspectivas

Los datos disponibles de febrero permiten verificar una recuperacion en el nivel general de la actividad
econémica, que encadena tres meses de variaciones positivas. Sin embargo, se advierten variables
importantes que no acompafian el repunte: el empleo registrado continlia en un marco de persistente
deterioro, al igual que el consumo masivo. Ademas, la construccién prolonga su periodo de estancamiento,
mientras que la industria y la recaudacion muestran recuperaciones muy graduales respecto del avance

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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general de la actividad y desde niveles muy deprimidos. En lo relativo al ciclo, el nivel de febrero del ICA-ARG
se ubica un 1,2% por debajo de abril 2025, maximo valor registrado en el ultimo afio.

Por su parte, el indice Compuesto Lider de Actividad de Argentina (ILA-ARG) encadend su cuarta variacion
mensual positiva en febrero, del 0,3%. De los doce indicadores lideres, seis arrojaron una variacién mensual
positiva, dos se mantuvieron sin cambios y las cuatro restantes sufrieron disminuciones. Entre los aspectos
positivos se destacan el Gasto de Capital del Gobierno Nacional, que se recupera desde minimos histdricos;
el indice de Precios de Materias Primas de exportacién, que acumula nueve meses de recuperacién; el indice
de Tipo de Cambio Real Multilateral; y el patentamiento de maquinarias. Por otro lado, las sefiales negativas
mas significativas vienen por el lado del indice general de la Bolsa de Comercio de Buenos Aires; la base
monetaria, negativa por quinto mes consecutivo; el indice de Confianza del Consumidor; y las transferencias
de vehiculos usados.

Grafico 2 | Indice Compuesto Lider de Actividad Econémica (ILA-ARG).
indice, base 2004=100. Ultimo dato disponible: febrero 2026.

Fuente: Centro de Investigacion del Ciclo Econdmico (CICEc).
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Debe notarse que, una vez superados los episodios de inestabilidad que marcaron buena parte de 2025, la
actividad econdmica mostré una respuesta favorable a la estabilizaciéon del mercado cambiario y la baja de
las tasas de interés, que contribuyeron a dinamizar el consumo de bienes durables (vehiculos, maquinaria y
electrodomésticos). Este impulso se combina con una actividad agricola en niveles récord y favorece una
recuperacién de la actividad general, aun cuando persisten rezagos en sectores relevantes.
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No obstante, el escenario hacia adelante incorpora nuevos focos de incertidumbre. La escalada del conflicto
bélico en Medio Oriente podria traducirse, por un lado, en un mayor ingreso de divisas por exportaciones,
en la medida en que impulse los precios internacionales de ciertos productos. Pero, por otro lado, supone
riesgos relevantes: el encarecimiento de la energia, la presion inflacionaria internacional y el crecimiento
econdmico mundial presentan un contexto desafiante.




