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Actividad economica

-La actividad econémica para el mes de agosto 2025, segun el IPI, presenta una leve variacion
mensual positiva de 0,7% y una disminucion del 2,1% respecto a igual mes en el 2024 en la serie
desestacionalizada. Para agosto segun el EMAE, la actividad registré una suba de 2,4% interanual
para la serie original, y mensualmente una suba del 0,3% para la serie desestacionalizada.

-Desglosado por rubros, en el IPI catorce de las dieciséis divisiones de la industria manufacturera
presentaron caidas interanuales. En el EMAE diez sectores de actividad registraron subas
interanuales destacandose Intermediacion financiera (26,5% ia) y Explotacion de minas y canteras
(9,3% ia). Por otro lado, cinco sectores de actividad registraron caidas en la comparacion interanual
entre los que se destaca Industria manufacturera (-5,1% ia) y Comercio mayorista, minorista y
reparaciones (-1,7% ia).

Empleo

-Para el mes de julio 2025 el empleo registrado total a nivel nacional tuvo una caida del 2,7%
interanual (-359 mil trabajadores). La disminucién se produjo en casi todas las categorias:
monotributistas sociales (-402 mil), auténomos (-16 mil), asalariados publicos (-15 mil) y
asalariados de casas particulares (-7 mil). Por su parte, el aumento interanual se dio en los
monotributistas (+72 mil) y asalariados privados (+7 mil).

-Desde diciembre 2015 se evidencia una reconfiguracion de la composicién del empleo registrado,
ganando participacion el monotributo (+4,7 p.p) en detrimento del empleo asalariado privado (-3,6
p.p). Respecto a diciembre 2023, los monotributistas sociales cayeron en -2,9 p.p.

Salarios

-Para el mes de agosto 2025, el salario real medido segun IPC para los trabajadores registrados
aumento en términos interanuales 2,5%, y registra pérdida respecto al acumulado a diciembre 2019
de 7,7%. Si se tiene en cuenta la pérdida acumulada a diciembre 2016, es mayor ubicandose en
23%. En términos de la CBA registra un aumento de 10,9% interanual y una pérdida de 10,6% en
relacién a diciembre de 2019.

-Los trabajadores no registrados presentan aumentos interanuales: 72,1% y 86,2% en términos de
IPC y CBA respectivamente. Sin embargo acumulan una pérdida de 18,4% y 21,4% respecto a
diciembre 2016.

Inflacion

-En base al Indice de Precios al Consumidor publicado por INDEC, se observa que la inflacién para el
mes de septiembre registré un incremento mensual de 2,1%. Si continta la tendencia de los ultimos
cuatro meses la inflaciéon anual rondaria un 24,9%. Los rubros que registraron un mayor aumento
mensual fueron Vivienda, agua, electricidad y otros combustibles (3,1%) y Educacion (3,1%).

-La inflacién nucleo fue del 1,9% mensual cayendo en 0,1 p.p respecto al mes anterior. En el caso de
las categorias Regulados y Estacionales, la variacién mensual fue del 2,6% y 2,2% respectivamente.

Situacion monetaria y cambiaria

-El Balance del mercado cambiario para el mes de septiembre 2025 registro un déficit de 67 USD
millones. El superavit de la cuenta corriente producto del incremento de las exportaciones debido al
decreto N°682/2025 fue compensado por el déficit en la cuenta financiera debido principalmente
por la compra neta de billetes y divisas.

-El indice de Tipo de Cambio Real (elaboracién propia) se situé en agosto en 117,1 puntos
aumentando un 4,2% respecto al mes de julio de 2025, producto de la depreciacion en el tipo de
cambio nominal.

-Asimismo la balanza comercial en agosto resulto superavitaria en 1.440 millones USD. Esta
situacion se debe principalmente a un aumento en los saldos exportables.




PRINCIPALES VARIABLES AI7 de noviembre 2025
VARIABLE VALOR

Tasa de variacion mensual
Ultimo IPC (septiembre) 2,1%
Délar Mayorista 0,8%
Dolar CCL -5,7%
Expectativas de inflacion (REM octubre) 2,2%
MERVAL 68,8%
Riesgo pais -36,3%
Niveles

Délar Mayorista 1.442
Délar CCL 1.471
Brecha (CCL/Mayorista) 2,1%
MERVAL en pesos 3.027.740
MERVAL al CCL 2.0579
Reservas 40.260




MONITOR DE ACTIVIDAD Agosto 2025

Variacion interanual del EMAE por principales

IPI desestacionalizado sectores agosto 2025
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Fuente: elaboracion propia en base a INDEC 4




MONITOR DE EMPLEO Julio 2025

Evolucion de la Variacion Interanual del nivel de
Empleo Registrado Total (diciembre 2015 - julio
2025)
8%

6%

4%
it N, 1 ||II|._,
1] I mnm””'

oF

N

| (T
2% ||||

-4%

-6%

Trabajadores registrados a nivel nacional segin modalidad
ocupacional sin estacionalidad (en miles)

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

Empleo Total 12.895 2,7% -359 0,0%
Asalariados privados 6.244 0,1% 7 -0,1%
Asalariados publicos 3.409 -0,4% -15 0,0%
Monotributo 2.161 3,5% 72 -0,4%
Asalariados de casas particulares 443 -1,5% -7 0,1%
Auténomos 391 -3,9% -16 -0,5%
Monotributo Social 246 -62,0% -402 9,9%

Fuente: elaboracion propia en base a SIPA

Participacion de cada modalidad ocupacional en el empleo

Registrado Total

: diciembre diciembre diciembre
HOHSHERE 2015 2019 2023
Asalariados privados 52 49,6 47,6 48,4
Asalariados publicos 25,8 26,5 26 26,4
Asalariados de casas particulares 3,7 41 35 34
Auténomos 34 2 29 3,0
Monotributo 12,1 13,4 15,3 16,8
Monotributo Social 3 3 4.8 1,9

* En julio 2025 el empleo registrado tuvo una caida del 2,7% interanual a nivel
nacional (-359 mil trabajadores).

* La disminucion se produjo en casi todas las categorias: monotributistas
sociales (-402 mil), auténomos (-16 mil), asalariados publicos (-15 mil) y
asalariados de casas particulares (-7 mil). Por su parte, el aumento interanual se
dio en los monotributistas (+72 mil) y asalariados privados (+7 mil).

» Desde diciembre 2015 a la fecha cay6 la participacion de los asalariados
privados en -3,6 p.p. y aumento la participacion de los monotributistas en +4,7
p.p. Respecto a diciembre 2023, los monotributistas sociales cayeron en -2,9

P-pP.




MONITOR DE SALARIOS Agosto 2025

Pérdida del Salario Real de los Trabajadores Registrados segun IPC, Evolucion del Salario Real para el Total de Trabajadores
CBAy CBT Registrados segun IPC, CBA y CBT. Base Dic-2016
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Participacion de la Remuneracion Asalariada en el Valor Bruto

Agregado (VBA), en %

Para el mes de agosto 2025, el salario real medido segun IPC para los trabajadores
registrados aumento en términos interanuales 2,5%, y registra pérdida respecto al

55%

. . . . - EN sefes
acumulado a diciembre 2019 de 7,7%. Si se tiene en cuenta la pérdida acumulada s50% Mk B 32
. . . s ’ . . = ofls® o2 3° 80

a diciembre 2016, es mayor ubicandose en 23%. En términos de la CBA registra un "Ll I8 g a5 ol & ﬁ » 5

. T .z . . % o o1 o [=) hsel o 5 3 -
aumento de 10,9% interanual y una pérdida de 10,6% en relacion a diciembre de 5% § = ool 1”1l A4S S B N a2 J B N § el e 2 P

e 2 B S N sefo] ol oI BN [ B B T BN
201 B (TIEREECRET TRt
< =< i <I2
Los trabajadores no registrados por su parte presentan aumentos interanuales: 35% S "
72,1% y 86,2% en términos de IPC y CBA respectivamente. Sin embargo acumulan 20%
una pérdida de 18,4% y 21,4% respecto a diciembre 2016. TN Y TN Y QDY oY
O O O ONNNIMNMNODOOWOWOoWwWOoO OO O

— T T ™ ™ T T T T T T T T T T T

2020-1
2020-2
2020-3
2020-4
2021-1
2021-2
2021-3
2021-4
2022-1
2022-2
2022-3
2022-4
2023-1
2023-2
2023-3
2023-4
2024-1
2024-2
2024-3
2024-4
2025-1
2025-2

20
20
20
20
20
20
20
20
20
20
20
20
20
20
20
20

Fuente: elaboracion propia en base a INDEC
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MONITOR SOCIAL Septiembre 2025

Canasta Basica Alimentaria (CBA) e Incidencia de pobreza e indigencia - Primer semestre de 2025
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Fuente: elaboracion propia en base a INDEC




MONITOR DE INFLACION Septiembre 2025

IPC Nivel General

Variacion Variacion
Mensual Interanual
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Inflacion Variacion
Cruceroq) Acumulada
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Variacion acumulada del IPC Nivel General desagregada
por rubro (en %)
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Fuente: elaboracion propia en base a INDEC
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Evolucion de la variacion mensual e interanual del
IPC Nivel General (enero 2019 - septiembre 2025)
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Categoria Variacion Variacion Variacion
Mensual Interanual Acumulada
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MONITOR MERCADO CAMBIARIO Agosto 2025

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

*El ITCR (elaboracién propia) corrige el valor del tipo de cambio real ajustandolo por la evolucién 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.

mmmm Balance comercial — e==|TCR Balanza Comercial
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Fuente: elaboracion propia en base a INDEC y BCRA




MONITOR SECTOR EXTERNO Septiembre 2025

Resultado del Balance cambiario

Variacion Mensual de Reservas
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El Balance del mercado cambiario para el mes de septiembre 2025 registro un déficit de 67 USD millones.

El superavit de la cuenta corriente producto del incremento de las exportaciones debido al decreto N°682/2025 fue compensado
por el déficit en la cuenta financiera debido principalmente por la compra neta de billetes y divisas.

Fuente: elaboracion propia en base a BCRA
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MONITOR DE DEUDA

Octubre 2025

El 29 de octubre se llevo a cabo la ultima licitacion del mes por parte del
Tesoro, del total de ofertas presentadas ($7,84 billones) se adjudicaron
$6,87 billones, lo que implicé un rollover del 57%.

Se ofrecieron tres Lecaps con vencimiento en noviembre de 2025, abril 2026
y octubre 2026; y dos Boncap a enero 2026 y abril 2027.

Curva Bonos CER

12%

. P wessssnas CUAP
DICP. e TS A Sty

......

8% TX26  .r9ysy TZx2s  DIFD
& [

TZX26TX28
6%

TIR

4%

2%

0%

Fuente: elaboracion propia en base a Ministerio de Economiay OPC

Vencimientos de deuda en los préximos 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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