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Actividad economica

-La actividad econémica para el mes de abril 2025, segun el IPI, presenta una variacion mensual
positiva de 2,2% y un aumento del 7,1% respecto a igual mes en el 2024 en la serie
desestacionalizada. Para abril segun el EMAE, la actividad registré una suba de 7,7% interanual para
la serie original, y mensualmente una suba del 1,9% para la serie desestacionalizada.

-Desglosado por rubros, en el IPI catorce de las dieciséis divisiones de la industria manufacturera
presentaron subas interanuales. En el EMAE doce sectores de actividad registraron subas
interanuales destacandose Intermediacion financiera (28,4% ia) y Construccién (17,1% ia). Por otro
lado, tres sectores de actividad registraron caidas en la comparacion interanual entre los que se
destacan Pesca (-20,2% ia) y Electricidad, gas y agua (-3,4% ia).

Empleo

-Para el mes de marzo de 2025 el empleo registrado total a nivel nacional tuvo una caida del 3,4%
interanual (-450 mil trabajadores). La disminucién se produjo en casi todas las categorias:
monotributistas sociales (-395 mil), asalariados publicos (-34 mil), asalariados privados (-23 mil),
autéonomos (-19 mil) y asalariados de casas particulares (-15 mil). Por su parte, el aumento
interanual se dio en los monotributistas (+35 mil).

-Desde diciembre 2015 se evidencia una reconfiguracién de la composicidn del empleo registrado,
ganando participacion el monotributo (+4,4 p.p) en detrimento del empleo asalariado privado (-3,3
p.p). Respecto a diciembre 2023, los monotributistas sociales cayeron en-2,9 p.p.

Salarios

-Para el mes de abril 2025, el salario real medido segun IPC para los trabajadores registrados
aumento en términos interanuales 8,8%, y registra pérdida respecto al acumulado a diciembre 2019
de 9,3%. Si se tiene en cuenta la pérdida acumulada a diciembre 2016, es mayor ubicandose en
24,3%. En términos de la CBA registra un aumento de 19,1% interanual y una perdida de 15% en
relacion a diciembre de 2019.

-Los trabajadores no registrados presentan aumentos interanuales: 92,1% y 110,4% en términos de
IPC y CBA respectivamente. Sin embargo acumulan una pérdida de 9,3% respecto a diciembre 2019
y de 30,8% 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 mayo registré un incremento mensual de 1,5%. Si contintia la tendencia de los ultimos
cuatro meses la inflacién anual rondaria los 36,1%. Los rubros que registraron un mayor aumento
mensual fueron Comunicacion (4,1%) y Restaurantesy hoteles (3,0%).

-La inflacion nudcleo fue del 2,2% mensual disminuyendo en 1 p.p respecto al mes anterior. En el
caso de las categorias Regulados y Estacionales, la variacion mensual fue del 1,3% y -2,7%
respectivamente.

Situacion monetaria y cambiaria

-El Balance del mercado cambiario para el mes de mayo 2025 registro un déficit de 2.196 USD
millones. Al déficit de cuenta corriente producto de la importacién de bienes, la cuenta turismo y el
pago de intereses, se le adicioné el déficit en la cuenta financiera que viene dada por la fuga de
capitales.

-El indice de Tipo de Cambio Real (elaboracién propia) se situé en abril en 113,5 puntos
disminuyendo un 2,2% respecto al mes de marzo de 2025 explicado por un deterioro en los
términos de intercambio.

-Asimismo la balanza comercial en abril resulto superavitaria en 214 millones USD por
decimoséptimo mes consecutivo. Esta situacion se debe principalmente a un aumento en los
saldos exportables y una caida de las importaciones aunque creciendo.




PRINCIPALES VARIABLES A1 27 de junio 2025

VARIABLE VALOR

Tasa de variacion mensual
Ultimo IPC (mayo) 1,5%
Tasa de politica monetaria 2,4%
Délar Mayorista 2,5%
Délar CCL 2,7%
Expectativas de inflacién (REM junio) 1,9%
MERVAL -13,3%
Riesgo pais 1,7%
Niveles

Délar Mayorista 1.190
Délar CCL 1.203
Brecha (CCL/Mayorista) 1,1%
TEA politica monetaria 33,6%
MERVAL en pesos 2.041.07/8
MERVAL al CCL 1.696,3
Reservas 41.453




MONITOR DE ACTIVIDAD Abril 2025

Variacion interanual del EMAE por principales
IPI desestacionalizado sectores abril 2025

I 17,1% F - Construccién

Var. Men_sual Variacién Variacién VERETE I 15,6% G- Comer(':io mayorista, minorista y reparaciones
desestaciona- I 7,6% D - Industria manufacturera
lizada Interanual Mensual Interanual — 6,5 H - Hoteles y restaurantes
m 4,7% C - Explotacién de minas y canteras
mm 33% | - Transporte y comunicaciones
m 2,5% 0 - Otras actividades de servicios comunitarios, sociales y.
m 1,7% A - Agricultura, ganaderia, caza y silvicultura
. 7 o o o m 1,1% M - Ensefianza
Evolucion del Estimador Mensual de Actividad [ 05% N - Servicios sociales y de salud
Econdémica (EMAE) (enero 2016 - abril 2025) 3,4% E - Electricidad, gas y agua
-20,2% B - Pesca
e ndice Serie Original = ndice Serie Desestacionalizada e indice Serie Tendencia-Ciclo
-25% -20% -15% -10% -5% 0% 5% 10% 15% 20% 25%
175 Variacion interanual del IPI por principales rubros
165 abril 2025
I 32,1% Otros equipos, aparatos e instrumentos
155 I 24,4% Magquinaria y equipo
145 I 12,8% Prendas de vestir, cuero y calzado
I 9,6% Vehiculos automotores, carrocerias, remolques y...
135 e 7,8% Alimentos y bebidas
—— 7,2% Productos textiles
125 — 6,7% IP1 Manufacturero
mmm 3,8% Industrias metalicas basicas
115 mm 25% Productos minerales no metalicos
1 0,5% Refinacion del petréleo, coque y combustible nuclear
105 -0,6% 1 Sustancias y productos quimicos
95 -2,1% == Productos de caucho y plastico
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 -7,3% — Productos de metal

-10% -5% 0% 5% 10% 15% 20% 25% 30% 35% 40%
Fuente: elaboracion propia en base a INDEC 4




MONITOR DE EMPLEO Marzo 2025

Evolucién de la Variacién Interanual del nivel de Participacion de cada modalidad ocupacional en el empleo
Empleo Registrado Total (diciembre 2015 a marzo Registrado Total

2025) : diciembre diciembre diciembre marzo
Modalidad
N : 2015 2019 2023 2025
6% Asalariados privados 52 49,6 47,6 48,7
4% HHHNHHHHHH Asalariados publicos 258 26,5 26 26,5
2% . .
° Asalariados de casas particulares 3,7 4,1 3,5 34
AT 1 I|||||” H“Ih._, , E
I”“““"' II||||||||||| il Auténomos 34 3,3 29 3
2%
‘ Monotributo 12,1 134 15,3 16,4
-4%
- Monotributo Social 3 3 48 1,8
TEER e N2 222898358538 8R88 88880
E28°E39° 2352280 33523523283 E58°8588¢

* En marzo 2025 el empleo registrado tuvo una caida del 3,4% interanual a nivel
nacional (-450 mil trabajadores).

Trabajadores registrados a nivel nacional segin modalidad

ocupacional sin estacionalidad (en mlles) * La disminucion se produjo en casi todas las categorias: monotributistas

Modalidad Trabajadores Var. Interanual % Var. Interanual Q  Var. Mensual sociales (-395 mil), asalariados publicos (-34 mil), asalariados privados (-23 mil),

auténomos (-19 mil) y asalariados de casas particulares (-15 mil). Por su parte,

Empleo Total 12.844 3.4% 450 01% el aumento interanual se dio en los monotributistas (+35 mil).

Asalariados privados 6.254 -0,4% -23 -0,1% . ) o . .
Asalariados publicos 3.409 1.0% 34 0.0% * Desde diciembre 2015 a la fecha cayé la participacién de los asalariados
PpE— TG e = v privados en -3,3 p.p. Yy aumento la participacién de los monotributistas en +4,4
Asalariados de casas particulares "1 " 3 30, 15 _0' 00, p.p. Respecto a diciembre 2023, los monotributistas sociales cayeron en -2,9
Auténomos 391 -4,7% 19 -0,5% P-p-

Monotributo Social 237 -62,5% -395 -2,8%

Fuente: elaboracion propia en base a SIPA




MONITOR DE SALARIOS Abril 2025

Pérdida del Salario Real de los Trabajadores Registrados segtn IPC, Evolucion del Salario Real para el Total de
CBAy CBT Trabajadores Registrados segun IPC, CBA y CBT. Base

110 o
Salario real Mensual Interanual EHHEER el SRR Gl viezute
2019 2016 100
8,8%
19,5%

19,1% 80

Pérdida del Salario Real de los Trabajadores No Registrados segun 70
IPC, CBAy CBT 60

: Acumulada dic Acumulada dic
Salario real Mensual Interanual 50
2019 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

IPC eeecese CBT ====CBA

90

92,1%
111,1%

Participacion de la Remuneracion Asalariada en el Valor Bruto

110,4%

Agregado (VBA), en %

59
N B
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Para el mes de abril 2025, el salario real medido segun IPC para los trabajadores 55%
registrados aumento en términos interanuales 8,8%, y registra pérdida respecto al
acumulado a diciembre 2019 de 9,3%. Si se tiene en cuenta la pérdida acumulada 50%
a diciembre 2016, es mayor ubicandose en 24,3%. En términos de la CBA registra

un aumento de 19,1% interanual y una pérdida de 15% en relacion a diciembre de 45%
2019.
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40%
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45,0%
43,4%
43,2%

41,7%

Los trabajadores no registrados por su parte presentan aumentos interanuales:
92,1% y 110,4% en términos de IPC y CBA respectivamente. Sin embargo
acumulan una pérdida de 9,3% respecto a diciembre 2019 y de 30,8% frente a
diciembre 2016 segun IPC.
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Fuente: elaboracion propia en base a INDEC
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MONITOR SOCIAL Mayo 2025

Canasta Basica Alimentaria (CBA) Canasta Basica Total (CBT) : : S :
Linea de indigencia [Ty ey Incidencia de pobreza e indigencia - Segundo semestre de 2024

Variacion Variacion Variacion Variacion Variacion Variacion Hogares Personas
Mensual Interanual Acumulada Mensual Interanual Acumulada in';?gb;:fe . Pobres
— 6,4% indigentes
8,2%

-04% || 293% || 11,3% || 0,1% || 30,5% || 8,4%

/

Pobres no

P

i

29,9%
No pobres
: o : No pobres 61,9%
Valorizacion de las canastas por tipo de hogar 71,4%
Evolucion de las personas bajo la linea de la
pobreza e indigencia (2016-2024)
B Hogar e 3 integrantes
- Compuesto por una mujer de 35 afios, mPobreza  mIndigencia
su hijo de 18 afios y su madre de 61 $ 398.282 s 884.186 60%

afnos

50%

sl Hogar de 4 integrantes

+Compuesto por un varén de 35 afios, $ 500.281 $1.110.624

una mujer de 31 afios, un hijo de 6 .
afios y una hija de 8 afios 30%

%
40% 38,1%

20%

==1 Hogar de 5 integrantes

+Compuesto por un varén y una mujer, $ 526.185 $ 1.168.132 10%

ambos de 30 anos
0%

8,2%
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Fuente: elaboracion propia en base a INDEC 7




MONITOR DE INFLACION

Mayo 2025

IPC Nivel General

Variacion
Acumulada

13,3%

Inflacion
Cruceroq)

36,1%

Variacion
Interanual

43,5%

Variacion
Mensual

1,5%

Variacion acumulada del IPC Nivel General desagregada
por rubro (en %)

Educacién I 30,7 %
I 20,0%
I 15,9%
I 15,2%
I 14,9%
I 14,4%
I 13,3%
I 12,1%
e 11,7%
I 9,3%

E—— 8,2%

Restaurantes y hoteles

Vivienda, agua, electricidad, gas y otros combustibles
Alimentos y bebidas no alcohdlicas

Comunicacion

Bienes y servicios varios

Nivel general

Salud

Recreacién y cultura

Prendas de vestir y calzado

Bebidas alcohdlicas y tabaco

Transporte I 6,9%
Equipamiento y mantenimiento del hogar I 6,6%
-20% 0% 20%

Fuente: elaboracion propia en base a INDEC

30%
25%
20%
15%
10%

5%

0%

mm Variacion mensual

Evolucion de la variacion mensual e interanual del
IPC Nivel General (enero 2019 - mayo 2025)

== \/ariacion Interanual

IPC Estacional, Nucleo y Regulado

40%

Categoria Variacion Variacion Variacion
Mensual Interanual Acumulada
Estacional -2,7% 21,1% 7%
Nucleo 2,2% 44,7% 14,7%
Regulados 1,3% 53,3% 11,7%




Abril 2025

MONITOR MERCADO CAMBIARIO

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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(en millones USD)
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El indice de Tipo de Cambio Real (elaboracion
propia) se situ6 en abril en 113,5 puntos
disminuyendo un 2,2% respecto al mes de marzo

il de 2025, debido a un deterioro en los términos de
o | L I |I| I | II 100.0intercambio.
-500 80,0 o . .
Asimismo la balanza comercial en abril resulto
-1000 60,0 superavitaria en 214 millones USD por
500 100 decimoséptimo mes consecutivo. Esta situacion se
' debe principalmente a un aumento en los saldos
-2000 20,0 exportables y una caida de las importaciones
aunque creciendo.
-2500 0,0
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Fuente: elaboracion propia en base a INDEC y BCRA




MONITOR SECTOR EXTERNO Mayo 2025

Resultado del Balance cambiario

Variacion Mensual de Reservas
Ultimos 24 meses disponibles (en millones de délares)

Ultimos 24 meses disponibles (en millones de délares)
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El Balance del mercado cambiario para el mes de mayo 2025 registro un déficit de 2.196 USD millones.

Al déficit de cuenta corriente producto de la importacion de bienes, la cuenta turismo y el pago de intereses, se le adicion¢ el
déficit en la cuenta financiera que viene dada por la fuga de capitales.

Fuente: elaboracion propia en base a BCRA
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MONITOR DE DEUDA Junio 2025

Vencimientos de deuda en los préximos meses

El 26 de junio se llevé a cabo la ultima licitacion del mes por parte del en moneda nacional
Tesoro, del total de ofertas presentadas ($6,7 billones) se adjudicaron $6,1 (en millones de pesos)
billones, lo que |mp||cé un nivel de rollover del 58,87%. m Titulos publicos m Titulos a organismos pdblicos ® Adelantos Transitorios del BCRA ® Otros
. . } L o 45.000.000
Se ofrecieron siete titulos: cuatro Lecaps con vencimiento entre julio y 40.000.000
noviembre de 2025, dos Boncer a enero y junio de 2026 y un BONCAP a 35.000.000
enero de 2027. 30.000.000
25.000.000
20.000.000
15.000.000
10.000.000
5.000.000 l
Curva Bonos CER 0 m = BN
jun-25 jul-25 ago-25 sep-25 oct-25 nov-25 dic-25
12,6% L o
1 .. Vencimientos de deuda en los proximos meses
1299 en moneda extranjera
" (en millones de USD)
12,0% :
11.8% .T-m.? mFMI m Otros multilaterales y bilaterales M Letras BCRA m Otros
6.000
o 11.6% & 1zx27 4.941
" 11,.4% e e 5.000
TZX38-., DIPO
11,2% @ Txz8 4.000
DICP "**re...
11,0% @ PARP 3.000
10,8% @ AR
! CUAP .
. e 2000 1.008 967 1.222
! 1.000 355 380 347
104% - . | ] - -
0 2 4 6 8 10 12 0

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

Fuente: elaboracion propia en base a Ministerio de Economia y OPC 11




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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Observatorio de Politicas para la Economia Nacional




