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El ICA-ARG retrocede 0,1% en marzo

El indice Compuesto Coincidente de Actividad Econémica de Argentina (ICA-ARG) presentd una variacion
mensual del -0,1% en marzo, constituyendo el primer dato negativo en lo que va del afio, mientras que la
variacion interanual fue del -1,3%. Asi, el nivel de marzo del ICA-ARG se encuentra un 0,4% por encima de
diciembre, pero un 1,4% por debajo del maximo relativo registrado en abril de 2025.

Durante marzo la mayoria de los indicadores tuvieron desempefo negativo, entre los que se destacan los
retrasos en las labores agricolas por el exceso de lluvias y frenos en la incipiente recuperaciéon que se
evidenciaba en la industria y la recaudacidn en los meses previos. Ello se combind con la continuidad del
deterioro del empleo y las ventas minoristas. Entre los datos positivos, resaltan la recuperacién en la
actividad de la construccién y una buena performance de los patentamientos de vehiculos.

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

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

Al analizar la Tabla 1, se observa que siete de los diez indicadores presentaron tasas mensuales negativas y
solo tres tuvieron un desempefio positivo. La Tabla 2, por su parte, sefiala que casi todas las series
componentes del ICA-ARG se ubicaron por debajo del registro de igual mes del afio pasado, con excepcion
del sector agricola y la construccién?.

Luego de cinco meses al alza y de alcanzar un récord histdrico en febrero, el avance mensual de labores
agricolas registré una caida mensual del 4,3% en marzo. Ello se debiéd a excesos hidricos severos,
especialmente en la provincia de Buenos Aires, que retrasaron las labores agricolas. En la comparacién con
igual mes del afio pasado, en cambio, presenta un balance positivo, con una suba del 22,1%.

En cuanto a la produccidn industrial, que habia mostrado una leve recuperaciéon en meses anteriores, en
marzo se observa una caida del 0,4%, mientras que la variacién interanual da cuenta de una merma del 5,7%
en los ultimos doce meses. A pesar de que las ramas con mayor competitividad contindian con un desempenio
positivo —alimentos y bebidas, refinaciéon de petrdleo, productos quimicos—, en las ultimas mediciones
tuvieron mayor preponderancia las ramas en las cuales la recuperacién todavia no se hace presente —caucho
y plastico, metalmecanica, textiles, prendas de vestir, entre otras—.

La actividad de la construccion tuvo en marzo una recuperacion del 1,2% mensual, en tanto la comparacién
con igual mes del afio pasado evidencia un incremento del 2,8%. De esta manera, la serie quiebra el entorno
de estancamiento en el que se encuentra desde inicios de 2025, aunque la recuperacion todavia se da de
manera lenta, permaneciendo alrededor de un 20,0% por debajo de los maximos previos.

Las importaciones totales de bienes tuvieron un segundo repunte consecutivo en el tercer mes del aiio, del
0,6%. Sin embargo, en el mediano plazo se advierte que no hay sefiales claras de recuperacién del indicador,
gue se encuentra en un entorno recesivo desde enero del 2025. La tasa de cambio interanual, por su parte,
da cuenta de una caida del 5,6% respecto a marzo de 2025. Las exportaciones mantienen un buen
desempeiio e impulsan a la balanza comercial de bienes, que se ubica en niveles similares al observado
durante los mejores meses de 2024, cuando las importaciones eran un 25,0% inferiores.

La estimacién para marzo de las ventas minoristas da cuenta de un nuevo deterioro, del 0,3%, que deja atras
la incipiente recuperacion que evidencid en los ultimos dos meses de 2025. Ademas, la comparacion
interanual refleja una caida del 8,9%. Particularmente en marzo, la caida de las ventas en centros de compras
mas que compenso leves subas en las ventas en supermercados, autoservicios mayoristas y comercios de
electrodomésticos vy articulos del hogar.

Otro de los indicadores con desempeiio positivo en el primer trimestre de 2026 esta conformado por los
patentamientos de vehiculos nuevos, que presentaron una tasa de cambio mensual del 2,1%. De esta
manera, la serie parece dejar atras el importante deterioro sufrido en el segundo semestre del afio pasado,

! 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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beneficiado por mejoras en las tasas de interés y la estabilidad en el mercado cambiario. Sin embargo, la tasa
de cambio interanual permanece en terreno negativo (-3,0%).

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

ICA-ARG -0.2% 0.0% 0.2% 0.2% 0.2% -0.1%

Avance Mensual de Labores Agricolas

Produccion industrial -0.5% -0.3% 0.2% 0.3% -0.3% -0.4%
Actividad de la construccién 1.1% 0.0% 0.6% 1.3% 1.1% 1.2%
Importaciones totales de bienes -0.9% -1.3% -2.3% -1.7% 1.1% 0.6%
Ventas minoristas * - 0.0% 0.9% -0.2% -0.7% -0.3%
Patentamientos de vehiculos nuevos -3.3% -2.7% -1.4% 2.4% 3.7% 2.1%
Recaudacion nacional total 0.9% 0.9% -0.1% -0.4% -0.1% -0.02%
Asalariados del sector privado registrados * _ -0.1% -0.1% -0.2% -0.1%
Tasa de entrada al mercado laboral * -1.8% -0.6% 1.3% 0.5% 1.1% -0.5%
Remuneracién bruta total Real Sec. Priv. Reg.* -0.4% -0.5% -0.2% 0.6% 0.5% -0.4%

(*) Ultimo dato estimado.

Fuente: Centro de Investigacién del Ciclo Econémico (CICEc)
La recaudacidn total del gobierno nacional es otro de los componentes del ICA-ARG que habia presentado
algunos meses de leve recuperacién, pero que se revirtié en base a los ultimos datos disponibles. En marzo,
este indicador presenta una variacién practicamente nula, del -0,02%, y no muestra signos positivos en lo
gue va del afio. En la comparacién interanual se observa una caida del 6,8%. En el tUltimo mes, la baja de la
recaudacion por impuestos internos (DGI) no logré ser compensada totalmente por el incremento mensual
de la recaudacidon por impuestos aduaneros (DGA).

Otra de las variables que no presenta signos de recuperacién es el nimero de asalariados privados
registrados, que acumula diez meses consecutivos de caidas. Para marzo se estima una caida del 0,1%
mensual, en tanto la tasa de cambio interanual exhibe una merma del 1,9%. Ello, representa alrededor de
120 mil puestos menos registrados en el sector privado con relacién a igual mes del afio pasado.
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Por su parte, para la tasa de entrada al mercado laboral en marzo se estima una baja del 0,5%, luego de tres
meses de recuperacion. En la comparacién interanual, se observa un nivel practicamente idéntico al de
marzo de 2025, con una variacion de -0,4% (fue 1,92 en marzo de 2025y 1,91 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

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

ICA-ARG 0.8% 0.3% -0.2% -0.8% -1.1% -1.3%

Avance Mensual de Labores Agricolas

Produccidn industrial

Actividad de la construccion 4.4% 3.7% 2.0% 1.0% 1.1% 2.8%
Importaciones totales de bienes 8.4% 4.0% -2.9% -7.5% -6.4% -5.6%
Ventas minoristas * -4.8% -5.5% -5.0% _
Patententamientos de vehiculos nuevos 19.2% 14.1% 5.6% -1.0% -2.4% -3.0%
Recaudacion nacional total -6.6% -5.5% -5.4% -7.1% -8.3% -6.8%
Asalariados del sector privado registrados * -0.9% -1.2% -1.4% -1.4% -1.7% -1.9%
Tasa de entrada al mercado laboral * 8.1% 9.2% 8.0% 3.7% 1.1% -0.4%
Remuneracion bruta total Real Sec. Priv. Reg.* 3.3% 0.7% -1.1% -1.8% -2.0% -2.4%

(*) Ultimo dato estimado.

Fuente: Centro de Investigacién del Ciclo Econémico (CICEc)
Por ultimo, la remuneracion bruta total de los empleados privados registrados se estima con una caida en
marzo del 0,4%, alcanzando una merma en los ultimos doce meses del 2,4%. De esta manera, la aceleracion
de la tasa de inflacién puso un freno en la leve recuperacién de los salarios que se habia observado en los
primeros dos meses del afo.

2. Sintesis y perspectivas

En los informes de los meses previos se advertia que, a pesar de que el nivel general de actividad econdmica
presentaba signos positivos, la recuperacién no alcanzaba a todos los sectores y persistian variables
relevantes en deterioro —principalmente el empleo registrado y el consumo masivo—. Durante el dltimo mes,
a dichos indicadores se le sumaron otros factores que inclinaron la balanza hacia una variacién mensual

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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negativa: un amesetamiento en la senda ascendente del sector agricola, junto a una reversion de la incipiente
recuperacién de la recaudacion y del sector industrial. De esta manera, se observa una variacion mensual
negativa en marzo en el ICA-ARG, aunque los datos positivos de enero y febrero compensan para una
variacion trimestral positiva, del 0,5%.

El deterioro de la actividad también se ve reflejado en el indice Compuesto Lider de Actividad de Argentina
(ILA-ARG), que tuvo una caida del 0,2% en la ultima medicidn, interrumpiendo cuatro variaciones mensuales
positivas consecutivas. De los doce indicadores lideres, solo cuatro aportaron con signo positivo, entre los
que se destacan el patentamiento de maquinarias, el indice de precios de materias primas de exportacion y
el indice de tipo de cambio real multilateral. Entre los indicadores con desempefio negativo, se destacan los
indices bursatiles, las transferencias de vehiculos usados, las ramas lideres del sector industrial y el indice de
confianza del consumidor.

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

Fuente: Centro de Investigacion del Ciclo Economico (CICEc). z
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A modo de sintesis, a pesar de que se mantienen los efectos positivos de la estabilizacién cambiaria y la baja
de las tasas de interés, que se reflejaron particularmente en la construccidén y en el consumo de bienes
durables —patentamientos de vehiculos y de maquinarias y ventas de electrodomésticos—, el Ultimo mes se
ralentizo el otro driver que traccionaba los meses anteriores —el sector agricola—, mientras que la mayor tasa
de inflacion también afecté de manera negativa variables importantes —salarios y recaudacidon—. De esta
manera, la notoria heterogeneidad que se observa en el contexto econédmico nacional se mantiene, y la
trayectoria futura de la inflacién y el crédito resultaran clave para que la expansién se difunda hacia los
sectores rezagados.



