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Actividad economica

-La actividad econémica para el mes de marzo 2025, segun el IPI, presenta una variacion mensual
negativa de 4,5% y un aumento del 5% respecto a igual mes en el 2024 en la serie
desestacionalizada. Para marzo segun el EMAE, la actividad registré una suba de 5,6% interanual
para la serie original, y mensualmente una caida del 1,8% para la serie desestacionalizada.

-Desglosado por rubros, en el IPI diez de las dieciséis divisiones de la industria manufacturera
presentaron subas interanuales. En el EMAE diez sectores de actividad registraron subas
interanuales destacandose Intermediacion financiera (29,3% ia) y Construccion (9,9% ia). Por otro
lado, cinco sectores de actividad registraron caidas en la comparacion interanual entre los que se
destacan Electricidad, gas y agua (-4,3%) y Hoteles y restaurantes (-3,6% ia).

Empleo

-Para el mes de febrero de 2025 el empleo registrado total a nivel nacional tuvo una caida del 3,7%
interanual (-490 mil trabajadores). La disminucién se produjo en casi todas las categorias:
monotributistas sociales (-395 mil), asalariados privados (-38 mil), asalariados publicos (-37 mil),
auténomos (-20 mil) y asalariados de casas particulares (-9 mil). Por su parte, el aumento interanual
se dio en los monotributistas (+8 mil).

-Desde diciembre 2015 se evidencia una reconfiguracién de la composicidn del empleo registrado,
ganando participacion el monotributo (+4,2 p.p) en detrimento del empleo asalariado privado (-3,3
p.p). Respecto a diciembre 2023, los monotributistas sociales cayeron en-2,8 p.p.

Salarios

-Para el mes de marzo 2025, el salario real medido segun IPC para los trabajadores registrados
aumento en términos interanuales 10,8%, y registra pérdida respecto al acumulado a diciembre
2019 de 8,9%. Si se tiene en cuenta la pérdida acumulada a diciembre 2016, es mayor ubicandose
en 24%. En términos de la CBA registra un aumento de 24,9% interanual y una perdida de 15,9% en
relacion a diciembre de 2019.

-Los trabajadores no registrados presentan aumentos interanuales: 81,6% y 104,7% en términos de
IPC y CBA respectivamente. Sin embargo acumulan una pérdida de 13,5% respecto a diciembre
2019 y de 33,9% frente a diciembre 2016 segun IPC.

Inflacion

-En base al indice de Precios al Consumidor publicado por INDEC, se observa que la inflacién para el
mes de abril registré un incremento mensual de 2,8%. Si continda la tendencia de los ultimos cuatro
meses la inflaciéon anual rondaria los 38,9%. Los rubros que registraron un mayor aumento mensual
fueron Restaurantes y hoteles (4,1%) y Recreacién y cultura (4,0%).

-La inflacion ndcleo fue del 3,2% mensual manteniéndose constante respecto al mes anterior. En el
caso de las categorias Regulados y Estacionales, la variacion mensual fue del 1,8% y 1,9%
respectivamente.

Situacion monetaria y cambiaria

-El Balance del mercado cambiario para el mes de marzo 2025 registro un déficit de 3.567 USD
millones. El déficit de cuenta corriente producto de la importacion de bienes y la cuenta turismo, no
logro ser compensado a pesar del leve superdvit en la cuenta financiera que viene dado por el
ingreso de prestamos y la formacién de activos externos producto del blanqueo.

-El indice de Tipo de Cambio Real (elaboracién propia) se situé en marzo en 116,1 puntos
disminuyendo un 2,5% respecto al mes de febrero de 2025, producto de incrementos salariales
mayores a la depreciacion del tipo de cambio nominal.

-Asimismo la balanza comercial en marzo resulto superavitaria en 623 millones USD por
decimosexto mes consecutivo. Esta situacién se debe principalmente a un aumento en los saldos
exportables y una caida de las importaciones aunque creciendo.




PRINCIPALES VARIABLES A1 23 de mayo 2025

VARIABLE VALOR

Tasa de variacion mensual
Ultimo IPC (abril) 2,8%
Tasa de politica monetaria 2,4%
Délar Mayorista 1,3%
Délar CCL -1,4%
Expectativas de inflacion (REM mayo) 2,8%
MERVAL 4,8%
Riesgo pais -7,6%
Niveles

Délar Mayorista 1.137
Délar CCL 1.165
Brecha (CCL/Mayorista) 2,5%
TEA politica monetaria 33,6%
MERVAL en pesos 2.345.902
MERVAL al CCL 2.013,3
Reservas 38.425




Marzo 2025

MONITOR DE ACTIVIDAD
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MONITOR DE EMPLEO

Febrero 2025

Evolucion de la Variacion Interanual del nivel de
Empleo Registrado Total (diciembre 2015 a febrero
2025)
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Trabajadores registrados a nivel nacional segin modalidad

ocupacional sin estacionalidad (en miles)

Modalidad Trabajadores Var. Interanual % Var. Interanual Q Var. Mensual

Empleo Total 12.845 -3,7% -490 0,1%
Asalariados privados 6.262 -0,6% -38 0,2%
Asalariados publicos 3.408 -1,1% -37 -0,3%
Monotributo 2.088 0,4% 8 0,8%
Asalariados de casas particulares 449 -2,0% -9 0,3%
Autonomos 389 -4,8% -20 -0,5%
Monotributo Social 249 -61,3% -395 -4,0%

Fuente: elaboracion propia en base a SIPA
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Participacion de cada modalidad ocupacional en el empleo
Registrado Total

Modalidad diciembre diciembre diciembre febrero
2015 2019 2023 2025
Asalariados privados 52 49,6 47,6 48,8
Asalariados publicos 25,8 26,5 26 26,5
Asalariados de casas particulares 3,7 41 3,5 3,5
Auténomos 34 3,3 2,9 3
Monotributo 12,1 13,4 15,2 16,3
Monotributo Social 3 3 48 1,9

» En febrero 2025 el empleo registrado tuvo una caida del 3,7% interanual a nivel
nacional (-490 mil trabajadores).

* La disminucion se produjo en casi todas las categorias: monotributistas
sociales (-395 mil), asalariados privados (-38 mil), asalariados publicos (-37 mil),
auténomos (-20 mil) y asalariados de casas particulares (-9 mil). Por su parte, el
aumento interanual se dio en los monotributistas (+8 mil).

* Desde diciembre 2015 a la fecha cayé la participacién de los asalariados
privados en -3,3 p.p. Yy aumentd la participacion de los monotributistas en +4,2
p.p. Respecto a diciembre 2023, los monotributistas sociales cayeron en -2,8
pP-p.




MONITOR DE SALARIOS Marzo 2025

Pérdida del Salario Real de los Trabajadores Registrados segun IPC, Evolucién del Salario Real para el Total de Trabajadores
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Para el mes de marzo 2025, el salario real medido segun IPC para los trabajadores 55%
registrados aumento en términos interanuales 10,8%, y registra pérdida respecto

al acumulado a diciembre 2019 de 8,9%. Si se tiene en cuenta la pérdida 50%
acumulada a diciembre 2016, es mayor ubicandose en 24%. En términos de la CBA
registra un aumento de 24,9% interanual y una pérdida de 15,9% en relacion a 45%
diciembre de 2019.
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Los trabajadores no registrados por su parte presentan aumentos interanuales:
81,6% y 104,7% en términos de IPC y CBA respectivamente. Sin embargo
acumulan una pérdida de 13,5% respecto a diciembre 2019 y de 33,9% frente a
diciembre 2016 segun IPC.
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Fuente: elaboracion propia en base a INDEC
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MONITOR SOCIAL Abril 2025
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Fuente: elaboracion propia en base a INDEC 7




Abril 2025

MONITOR DE INFLACION

IPC Nivel General
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Evolucion de la variacion mensual e interanual del
IPC Nivel General (enero 2019 - abril 2025)
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Fuente: elaboracion propia en base a INDEC 8




MONITOR MERCADO CAMBIARIO

Marzo 2025

Evolucion de la Balanza Comercial y el Tipo de Cambio Real (ITCR)*

*El ITCR (elaboracion propia) corrige el valor del tipo de cambio real ajustandolo por la evolucion de los términos de intercambio para Argentina y por el indice de salarios,

lo cual resulta en un mejor estimador de la competitividad comercial del pais.
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Fuente: elaboracion propia en base a INDEC y BCRA
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El indice de Tipo de Cambio Real (elaboracion
propia) se situ6 en marzo en 116,1 puntos
disminuyendo un 2,5% respecto al mes de febrero
de 2025, producto de incrementos salariales
mayores a la depreciacion del tipo de cambio
nominal.

Asimismo la balanza comercial en marzo resulto
superavitaria en 623 millones USD por
decimosexto mes consecutivo. Esta situacion se
debe principalmente a un aumento en los saldos
exportables y una caida de las importaciones
aunque creciendo.




MONITOR SECTOR EXTERNO Marzo 2025

Resultado del Balance cambiario
Ultimos 24 meses disponibles (en millones de délares)

Variacion Mensual de Reservas

Ultimos 24 meses disponibles (en millones de délares)
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El Balance del mercado cambiario para el mes de marzo 2025 registro un déficit de 3.567
El déficit de cuenta corriente producto de la importacion de bienes y la cuenta turismo, no logro ser compensado a pesar

del leve superavit en la cuenta financiera que viene dado por el ingreso de prestamos y la formacién de activos externos
producto del blanqueo.

Fuente: elaboracion propia en base a BCRA
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MONITOR DE DEUDA

Mayo 2025

El 14 de mayo se llevé a cabo la ultima licitacion del mes por parte del
Tesoro, del total de ofertas presentadas ($6,34 billones) se adjudicaron
$5,41 billones, lo que implicé un rollover de 134,21%.

Se ofrecieron siete titulos: cuatro Lecaps con vencimiento entre junio y
noviembre de 2025, BONCAP a enero de 2026, Boncer cupdn cero a octubre
de 2026 y una LECAP con tasa TAMAR con vencimiento en abril de 2026 que
no tuvo adjudicacién.
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Fuente: elaboracion propia en base a Ministerio de Economia y OPC

Vencimientos de deuda en los proximos meses

en moneda nacional

(en millones de pesos)
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ASPECTOS METODOLOGICOS

(1) Inflacién Crucero

Representa la inflacién anualizada de los Ultimos cuatro meses. Para el Gltimo mes se utiliza el dato mas reciente (INDEC o REM-BCRA).
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