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El ICA-ARG tuvo una variacion de 0,03% en mayo.

El indice Compuesto Coincidente de Actividad Econdmica de Argentina (ICA-ARG) tuvo una variacién del
0,03% en mayo, mientras que la comparacién contra igual mes del afio pasado exhibe una caida del 0,8%.
Este resultado indica un proceso de recuperacion de la actividad econdmica a bajo ritmo, que no logra
superar el maximo relativo alcanzado en 2025, a pesar de que el ICA-ARG acumula siete meses consecutivos
de variaciones mensuales positivas.

En el quinto mes del afio se destaca la recuperacién del sector agricola, gue nuevamente alcanzé un maximo
histérico, acompanado por buenos datos de recaudacidn del gobierno nacional y de ventas minoristas. En
contraposicién, en mayo se observaron deterioros puntuales en el sector industrial y en la construccion, que
se suman a la caida de las importaciones de bienes y del patentamiento de vehiculos de los ultimos dos
meses.

Grafico 1 | indice Compuesto de Actividad Econémica (ICA-ARG).
indice, base 2004=100. Ultimo dato disponible: mayo 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 sdélo cuatro de los diez indicadores presentaron tasas mensuales
positivas, dos con variaciones neutras y las restantes con desempeno negativo. La Tabla 2, por su parte,
sefala que cuatro de las series componentes del ICA-ARG se ubicaron por encima del registro de igual mes
del afio pasado?.

Luego de dos meses de caida, durante mayo las labores agricolas compensaron el retraso provocado por las
lluvias en los meses previos. En efecto, el avance mensual de labores agricolas tuvo una variacién mensual
del 2,6%, mientras que los buenos resultados globales de la actual campafa agricola se reflejan en un
incremento del 10,5% en la comparacion con igual mes del afio pasado. El avance récord en las labores de
cosecha de soja registrado en mayo impulsé al indicador a un nuevo maximo histdrico.

La produccién industrial, por su parte, tuvo un impasse en el quinto mes del aifo, presentando una caida
mensual luego de cinco meses consecutivos de recuperacion. En la comparacidn interanual, por su parte, se
advierte una caida del 0,3% frente a igual mes de 2025. Entre las ramas que explican la caida se destaca la
industria automotriz, a la par que las exportaciones de Manufactura de Origen Industrial (MOI) tuvieron en
mayo una caida mensual desestacionalizada luego de varios meses consecutivos de subas.

La actividad de la construccion interrumpid el incipiente proceso de recuperacion que mostraba con la
primera variacion mensual negativa en lo que va del afio, del -0,7%. En relacién con mayo de 2025, en cambio,
se observa un incremento del 2,7%, gracias al buen inicio de afo en el sector.

Las importaciones totales de bienes contintan alternando breves periodos de caidas y recuperaciones que
configuran una evolucién negativa desde comienzos de 2025. En el Gltimo mes el ingreso de bienes desde el
exterior disminuyé un 1,2% mensual, en tanto la variacién interanual evidencia una merma del 6,1%. Se
destaca que, el entorno recesivo en el que se encuentra el indicador se explica primordialmente por una
disminucion de importaciones relacionadas con la produccién (insumos, bienes de capital y sus piezas y
accesorios) y las importaciones energéticas (gracias a mayor produccién doméstica), mientras que las
asociadas al consumo (bienes de consumo, vehiculos automotores y courier) presentan un desempeiio
positivo.

En las ventas minoristas se estima para mayo una variacion mensual del 0,3%, constituyendo el segundo
dato mensual positivo, mientras la comparacion interanual exhibe una caida del 7,0%. Si bien el indicador
continuda en niveles similares al minimo de 2024, el repunte de los ultimos dos meses representa una noticia
alentadora, apuntalada por una leve mejora de las ventas en supermercados.

El indicador de patentamientos de vehiculos nuevos presenta su segundo mes de contraccion mensual
significativa, con una merma del 5,2%. En la comparacion contra igual mes del afio pasado, el nivel de

! 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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patentamientos del quinto mes del afio se ubica un 18,6% por debajo del registrado en mayo de 2025 y ya
perdié toda la recuperacion acumulada durante los primeros tres meses del afio.

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
dic.-25 ene.-26 feb.-26 mar.-26 abr.-26 may.-26

0.2% 0.1% 0.2% 0.3% 0.1% 0.03%
Avance Mensual de Labores Agricolas - 0.4% 0.9% -0.1% -1.1% -
Produccién industrial 0.7% 1.2% 0.6% 0.5% 0.2% -0.1%
Actividad de la construccion 0.5% 1.0% 1.3% 2.0% 0.4% -0.7%
Importaciones totales de bienes -2.4% -1.8% 0.9% 0.4% -1.1% -1.2%

Ventas minoristas * 0.6% -0.7% 0.5%
Patentamientos de vehiculos nuevos -1.3% 1.8%

Recaudacion nacional total 0.0% -0.3% 0.0% 0.3% 1.3% 1.5%
Asalariados del sector privado registrados * -0.15% -0.13% -0.03% -0.13% 0.07% -0.02%
Tasa de entrada al mercado laboral * 0.7% 0.3% 2.8% 4.9% 2.4% 0.7%
Remuneracion bruta total Real Sec. Priv. Reg.® -0.2% 0.4% 0.1% -0.1% 0.1% -0.02%

{*) Ultimo dato estimado.

Fuente: Centro de Investigacidn del Ciclo Econdmico (CICEc)
La recaudacion total del gobierno nacional encadena tres meses consecutivos de recuperacién, con una
suba en mayo del 1,5%. La tasa de cambio interanual, por su parte, se ubico en terreno positivo por primera
vez desde mediados del 2025, al registrar un incremento del 0,3%. En el quinto mes del 2026, se observa una
mejora de la recaudacién por impuestos internos (DGI) —impulsada por el impuesto a las ganancias—, aunque
continua en disminucidn la recaudacion por el impuesto al valor agregado (IVA), mientras que la recaudacion
por impuestos aduaneros (DGA) tuvo una caida mensual por primera vez en 2026.

El nimero de asalariados privados registrados pone pausa al deterioro que exhibe desde inicios del afio
pasado, con una recuperacion mensual en abril y una tasa de cambio neutral estimada para mayo. La
variacion mensual el dltimo mes fue de -0,02%, mientras que la variacion interanual se ubicé en -1,7%. Ello
representa una caida de alrededor de 107 mil trabajadores menos en relacién con el mismo mes del afo
pasado.

Por su parte, la tasa de entrada al mercado laboral presenta seis meses en linea de recuperacion, con una
variaciéon estimada para mayo del 0,7%. Asi, la comparacién interanual da cuenta de una suba del 8,5%, que
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representa un incremento de 0,17 puntos porcentuales en la tasa (fue 1,96 en mayo de 2025y 2,13 el dltimo
mes?).

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

dic.-25 ene.-26 feb.-26 mar.-26 abr.-26 may.-26

-0.3% -1.0% -1.4% -1.1% -1.0% -0.8%
Avance Mensual de Labores Agricolas _
Produccion industrial -4.7% -3.8% -3.3% -2.1% -0.9% -0.3%
Actividad de la construccion 1.8% 0.5% 1.0% 3.1% 3.0% 2.7%
Importaciones totales de bienes -3.0% -7.5% -6.5% -5.8% -6.7% -6.1%
Ventas minoristas * -5.9%
Patententamientos de vehiculos nuevos 5.6%
Recaudacién nacional total -5.4% -7.1% -8.3% -6.4% -2.7% 0.3%
Asalariados del sector privado registrados * -1.4% -1.5% -1.6% -1.8% -1.7% -1.7%
Tasa de entrada al mercado laboral * 9.4% 4.2% 5.1% 12.1% 12.2% 8.5%
Remuneracion bruta total Real Sec. Priv. Reg.* -1.1% -2.0% =2.7% =2.7% -2.1% -1.5%

{*} Ultimo dato estimadao.

Fuente: Centro de Investigacidn del Ciclo Econdmico (CICEc)
Por ultimo, se estima un comportamiento estable en mayo de la remuneracién bruta total de los empleados
privados registrados, con una tasa de cambio mensual de -0,02%. La comparacién con igual mes del afio
pasado evidencia un deterioro del 1,5%, aunque el balance en los primeros cinco meses del aifo arroja un
saldo levemente positivo con relacién a diciembre de 2025.

2. Sintesis y perspectivas

El buen inicio del 2026 en materia de actividad econdmica se debilité en mayo, particularmente por caidas
en dos sectores que habian traccionado en los meses previos: la construccién y la industria. Sin embargo, el
sector agricola sostuvo al indice de actividad agregado, mientras que los indicadores del mercado laboral
comienzan a exhibir algunas sefales positivas, aunque con comportamientos dispares.

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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En el quinto mes del aifo sélo cuatro de los diez indicadores que conforman el ICA-ARG tuvieron un
desempefio positivo, aunque el indice de difusidn de series coincidentes? se incrementd levemente (3 puntos
porcentuales), superando la linea del 50% por primera vez desde comienzos de 2025. Si bien dicho umbral
constituye un parametro relevante para el andlisis ciclico, el nivel actual del indicador es muy inferior al que
usualmente se observa luego de siete meses de variaciones positivas del ICA-ARG. Ello da cuenta de que la
marcha de la actividad continla de manera heterogénea para los distintos sectores de la economia argentina.

Gréfico 2 | indice de difusién de series coincidentes (IDSC-ARG).
% de series coincidentes con contribucion positiva al ICA-ARG en los tltimos seis meses.
Ultimo dato disponible: mayo 2026.

Fuente: Centro de Investigacion del Ciclo Econdmico (CICEc).
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3 Este indice representa el porcentaje de indicadores que tuvieron variaciones positivas durante los Gltimos seis meses.




