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Actualidad economica para empresas
“Un puente a la estabilidad: Economia en clave electoral”

N\

1 Contexto y condicionantes
¢Qué condiciona el escenario en 20257, Como esta el mundo? ;Clima y commodities? ;Elecciones?

\

2 Programa economico y frente nominal
;Como sigue el programa? ;Dolar, inflacion y tasas? ;Como avanza la estabilizacion? ;Acuerdo FMI?

/

3 Frente real: actividad, sectores y demanda
¢Por donde va la actividad? ;Empleo e ingresos? ;Sectores ganadores y perdedores? ;Escenarios?
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1. Contexto
y condicionantes



1. Contexto Yy condicionantes Estabilizar y reformar: la doble agenda de la

MSELTM [ EXTERNO |[ POLITICO || CONTEXTO | economia Argentina. Inevitable e imprescindible
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1. Contexto Yy condicionantes Contraccion monetaria, desaceleracion economica, exceso
| POLITICO |[ CONTEXTO | de stocks y conflictos globales condicionan commodities

Principales commodities 19/5/2025
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1. Contexto y condicionantes

[isTonA || ExteRno | IESIEaN [conTexto]
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Tension politica ira en aumento a medida que transitamos el ano electoral.
Clave: afianzar el proceso de desinflacion. Riesgo: reversibilidad
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__________ it e
26/10 Nuevo
GENERALES Congreso
* Por primera vez, se implementa el
fos) sistema de Boleta Unica de
’ Papel (BUP) a nivel nacional.
55% * Suspendieron las primarias
(PASO),y varias provincias han
50% desdoblado elecciones locales,
45% « Clave politica:
40 I. Plebiscito mitad de mandato
ii. Redefiniciony rebalanceo
35% del poder legislativo
iii. Impacto en la
30% gobernabilidad
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25% las reformas
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2. Programa economico y frente nominal
| PROGRAMA _|[NEIVIVYNLYTY

Senderos fiscales
-déficit primario en % PBI, con imp. Riqueza, sin DEGs-

FISCAL
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Fuente: Invecq en base a Ministerio de Economia

Resultado Primario Resultado Fiscal
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Pilar central del programa: Tesoro cerrd con superavit fiscal en 2024,
inédito desde 2008 y continua firme con el compromiso en 2025

Resultado fiscal primario mensual

— o, —
0.60% en % PBI

0,4%

0,40% 0'3%
0.2%
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0,20% 1%
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-Q.2%
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_0,80% —— 2024
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-1,00%
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Fuente: Invecq en base a Min de Economia “sin Imp. riqueza'y DEGs

* 2024: Superavit fiscal primario (1,8%) y total (0,3%).

* Imp. PAIS y fuerte caida del gasto (-27%) explican el superavit.

* 12 cuatrimestre 2025: superavit primario 0,6% y total 0,2%.

* Programa FMI: ratifica y profundiza disciplina fiscal

* Target 2025: superavit primario +1,3% (Gobierno fija 1,6%) y
resultado total 0% para el 2025 (2,5% primario para 2026).




2. Programa econémico y frente nominal Hacia adelante, el sendero fiscal debera ser econdmicamente
| NOMINALIDAD | consistente, politicamente viable y socialmente tolerable

Anatomia del ajuste fiscal
- variacion% i.a. real ene-dic 2024 vs 2023; % de incidencia -

Objetivo:
» Ordenar cuentas publicas y cerrar el déficit fiscal

INTERESES ; -17,0%; 4%

FISCAL

OBRA PUBLICA; -75,9%; 23%

Avances:

* Se cerro el déficit fiscal

* Superavit por primera vez desde 2008

* Resultado primario paso de -2,9% a +1,8%

» Resultado total paso de -4,6% a +0,3%

* Fuerte caida del gasto publico (-28% real)

* Gasto publico nacional se redujo de 23% a 18,5%
* Gasto consolidado paso de 41,5% a 34.2% (-7,3%)

Universidades; -28,1%; 4%
OTROS; -70,2%; 6%
PROVINCIAS; -68,4%; 10%

Otros de funcionamiento; -25,3%; 3%
Salarios; -21,9%; 11%

GASTOS FUNCIONAMIENTO; -22,6%; 14%

Pendientes:

* Intereses “ocultos” de las Lecaps

*  Compensacion de reduccion de Impuesto Pais
+ Conflictividad social (prestaciones)

+ Conflictividad politica (gobernadores)

* Reactivacion de obra publica

» Reforma impositiva y previsional

Otras funciones; -59%; 1%

Transporte; -28,5%; 3%
Incidencia del ajuste
-% sobre total de ahorro- Energia; -31,3%; 9%

5UBSIDIOS ECONOMICOS; -31,5%;

Otros programas; -35,2%; 14%
CGastosde
capital; 23% Prestacion

Prestaciones del INSSJP; -4,.9%; 1% —
es sociales:

o PNC; -10.7% 1% ({fjm—

Asignaciones Familiares; -18,5%; 2% Asignacion Universal; 49,7%; -2%

—

Jubilaciones y pensiones; -13,8%; 16%
Subsidios
econémicos; PRESTACIONES SOCIALES; -15,1%;
Gastos de 12%
funcionamiento;
14%

-90,0% -70,0% -50,0% -30,0% -10,0% 10,0% 30,0% 50,0%
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2. Programa economico Yy frente nominal Proceso de normalizacion financiera esta avanzado pero
| NOMINALIDAD | inconcluso. ;Cuando se abren los mercados?

Var. %

Valor

Riesgo Pais y MERVAL Riesgo Pais ol desde
-evolucion en puntos- 16/5/2025 IR BN
4.500 Pandemia 3.000
303 -18,3%
4250 Riesgo pais 416 4,9%
4.000 : _ 5337
Merval (eje der) REEDOR 24 533%
3750 2500 651 -409%
e
3.250 Crisis Sattidkg Crisis 122 27.9%
FINANCIERO [IEEREE o Guzmen Batais Massa 2000 B3 418%
aso i
| Ecuador  [BNERCCTRNMNRTS
2.500
408 | -448%
2250 1500 197 -33%
2000 Derrape | Hondwas [ INMRLEZ
e Junio BTN o o
16 -313%
500 e
1250 279 588%
1000 978 [ Uniguay R YGRS
16.21! -50,0%
o . o215 500
651 Objetivo:
500 * Normalizacion financiera y acceso a mercados
250 Sudden Stop Avances: . -
«  Cumplimiento estricto vencimientos ($ y USD)
0 o + Roll overy operaciones de canje ($)

*  FMI: waiber y reprogramacion del acuerdo
*  Nuevo acuerdo con el FMI

Pendientes:

*  Compresion final del riesgo pais

1-ene-18
1-may-18
1-sept-18
1-ene-19
1-may-19
1-sept-19
1-ene-20
1-may-20
1-sept-20
1-ene-21
1-may-21
1-sept-21
1-ene-22
1-may-22
1-sept-22
1-ene-23
1-may-23
1-sept-23
1-ene-24
1-may-24
1-sept-24
1-ene-25
1-may-25

Fuente: Invecq en base a Ministerio de Hacienda
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2. Programa economico Yy frente nominal BCRA paso de “Compra, pero no acumula” a “Wende y pierde

n . 4 . ?
T | NOMINALIDAD | reservas” ;Podra comprar hacia adelante el nuevo programar
Intervencion cambiaria BCRA Reservas internacionales
- en millones de dolares - -M USD-
Objetivo: 4966 20.000 50.000
5.000 - Sanear BCRA Yy levantar CEPO
Avances:
+ Fin emision para asistir al Tesoro 15.000
4.000 ¢ Eliminacion Pasivos Remunerados
. S . 40.000
* Normalizacion importaciones e
Pendientes: 5 10.000
3000 * Sobrante monetario 288 '
* Recomposicion reservas Mt 532
* Restricciones biarias i 0.000
%%% 1.088 2.084 1.948 5.000 ~ ’
2.000 4.666
13 16276
2 1254 . 1.92 449
1000 5 4 784 846 0 e
72 60863 27 2551 20.000
27 38 ——
L ¥
i I I I lII| | | I ' -5.000 Netas sin BOPREAL
MONETARIO 260 | IA% | | L 221 etas con BOPREAL 785 10000
-547-56) 75 22198 69 Netas FMI
-1.000 Z g e,  -10.000
000 -95797 B -044 - Metas FMI
12 1284 -1360 Brutas (eje der.)
CAMBIARIO 5000 o oo 15000 o
BRESEEIFTFFFHIIIININIIIIINT SIS S A o 208020 RN T NN TRNNNNYNOOOON RN YN Y QL0 0Ree
OSCc O 0Q5CE000005cOo0HBUOSCcCOHOAOSC O 0O s YU R O B Y S L Nt A e R e A et Y N B B A N N SO
8855552855858 48528524852858852858% 5895585885985858555584535582598508598503
Fuente: Invecq en base a BCRA Fuente: Invecq en base a BCRA y estimaciones propias
« Correccion TC inicial: +118% * Atrasodel TCRy pérdida de » Metas FMI; -2,6 (Jun), -2,7 (Sep), 1,9 (Dic)
« Compras por USD 22 MM competitividad *RIN al 21/4; -7.758 (Acumular 5.207)
* Inicio de normalizacion importaciones » Reservas internacionales negativas * OO0Il +193, Repos +500, vencimientos -529
» Estabilizacion dolares financieros * Levantamiento controles * Reservas a acumular en dos meses 5.043
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2. Programa economico Yy frente nominal Sinceramiento de precios muestra avances importantes..

PROGRAMA | NOMINALIDAD | pero algo hace ruido: ;Estabilizacion forzada?
Precios relativos
Atrasados Adelantados
70% m Nov-23 vs "base" o Ene-24 vs "base" o
609 o Feb-24 vs "base’ o Mar-24 vs "base" O
0% OAbr-24 vs "base' OMay-24 vs "base" -
0% ©Jun-24 vs "base’ ©Jul-24 vs "base’ ° u
507% ©Ago-24 vs "base’ 0 Sep-24 vs "base’ o
° @ Oct-24 vs "base’ @ Nov-24 vs "base”
40% ) ] \ . .
® Dic-24 vs "base @ Ene-25 vs "base o) o
30% @ Feb-25vs “"base"" ® Mar-25 vs "base’ -
® Abr-25 vs "base o °
20%

10%

0% 3

°
-10% ! é o 5: ?)
-20% o
T L850 % | (oo I |5 O I N S I s
8 ocpm
Q
w g

-40% !

-50%

-60% E
-70% N
N N A\ N N . .
O N N Y A A R N I SO N RN
PP I PSPPI ST ILI T IIFT A IS LTIy TR
$RITITFTd T T IFTSTET N gy FFerdFyFvys T¢6&
@ A ¢ @ I O N 5 $ 3
& o & @ o W ¥ SN 9 P e O F 9 & A R\ RS >
o Q O S .0 12) O o AN Q Q @ @ (9] Q
PRECIOS g &< S AN N S G I O S A S
3 NG & S & 2 9 v L & & P L § &
< @ IS o & 9 L Vv O N0 Yy & & A R
RELATIVOS & A & S s o & o NN < &
Q © SN S & & &
NS & W ¥ %
© W <

Fuente: Invecq en base a INDECy BCRA
Nota: "base" = 1" semestre 2019
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2. Programa economico y frente nominal

AT S | NOMINALIDAD |

Cuenta Corriente

Cuenta Financiera
¢Intervencion Brecha?

El desafio sigue siendo el mismo: la
sostenibilidad externa

Variacion transaccional de RRII

6.000 5478 8.000 ¢RIGI? ;Blanqueo? 8.000 ]
Riesgo pais? ¢;Mercado? 074 5.890
é é
5000 6000 5% Repos? ;FMI? 6.000 4735
4.000 3660 4409 4039
2962 4.000 3128 2973 4.000
3.000 2220 344 2277 2241 1855 2370 86 1%1 525065
1. d
2000 517%0 161 2000 961 | 6341°éé I749974 2000 ‘ 143 1‘03@3 i
24213 I
6
1.000 48976 522 7 511 0 Tr = | . I . (I
I 3 I ; I ‘n 42 "
0 . .— 4213244 344 -303 734 155 ~175 -4459 15 226 35923
L I I I -2.000 11 -1.045 ~ 389
72-313 -2 -1523 -1.525- %6312 1892 2.000 _1503
-1.000 -47276 572_66 642 70 911 . -2219 129911 2489 . 1993 -1.826
_1302 -1201 123 -111, 1231 -4.000 -2.99 - ~ -2.702
-2.000 3 6L 1712 —1668 %1581 16561674 -3793 40013076 4000 -3567
4.09 4254 02 -3.875- 4020 6
-3.000 -6.000 6.000 4.3 48586-4573
N N N N N NOOOOO0OMSY ¥ Y ¥ ¥ 5 0w -V
mxmwmmwa’ma’m&ﬁggggggw@ PLYIILYYYYS e YsS eSSy YA YNNI NDQLLYQAIIIIST g
5738525535382 8832835¢2¢ 2Eg38585385/888380¢ ¢ R S T I e
(= . o
o £ mCG)Ei $ o € ¢ < o & = 2 € ) (¢ (= 2 o SEE28e5£F2825E8>82¢5 ¢
Bienes Mineria, Petroleo y Gas Servicios Ingreso Primario In't'ereses
Commodities Turismo Cepo, Utilidades
Real, Brasil -
8000 6.948 . - 200 Fletes, Servicios 84 o
7,000 Recuperacion econémica 500
5 Apreciacion cambiaria © I I
000 Esquema Importaciones -200 20 . -400 31 ' 29
5.000 5 432 42 2’%7 38 6 425
87 7232 -600 s L 402
000 3 9 -400 R =f53 58 52
4 3158 B 383 -800 : e
.000 236 -600 L. ! ;
3 1853015 33 198 42 T - -1.000 X
' -910 —934 -917
2.000 134 -800 -683 f. . 1047
. -744 - .
1000 I 1'“5 b63 If ?‘1442 s 1200 P I L
o I el I I I I I | I ”I -1000 -1.400 1o 1 }pv1256) 264 4243
-1.040 T
-1.000 39 -1200 ! -1.600
: ) -456 ] :
747 gz 1187 162 1509
-2.000 -1.400 -1.800 025 1670
N N N NN NOOOOO0OOMm ST YT YT 00 N N NN NN OO OO MY YT Y T 00 N N N N N N OO OOOONO T I &35 3 3 0 W
o g g g ar g gl ghg g ggog g R R R R MR R DR A SR R S O B D SIS
Q5 >SS B 2O E 2SR ZOE 2SR ZOS O 5 >3TS B8 205 >SS B 20O >3 B 20O S O E >TS B 2O E >2TSBEB2OE >R 2OS
c @ 3 25 T © 3 Q05 T © 3 Q05 © c © g 3 2o T g 3 9 o T © 3 Q5 ] T T 3 25 T 5 3 Q5 T 5 3 Q5% 9]
CEETQEEELET S ELETOEE € T E g 025 g ¢ 0285 eg"e5% ¢ TEETLSEELETOESTELET T E
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2. Programa economico Yy frente nominal “Cisne dorado” El blanqueo fue clave
YT | NOMINALIDAD | en la compra de dolares del BCRA

35.000

30.000

25.000

20.000

15.000

10.000

5.000

Préstamos, depositos y encajes
-en US$ M; saldo diario-

34.624
Blanqueo (USD)
* Ingresaron al sistema 20.631 M 330 mil cuentas de 32.411
regularizacion de activos (CERA)
. 281
+ Retiraron: 8.800 M Encajes en USD
* Depositos: 18600 M a 34.600 M a 29.800 M = +11.200 M
. Lio!uidez Bancos: 4.800 M a 15.200@.6.8%‘}965@8% '@n USD (s. privado) 20.047
¢ Préstamos: 7.000 M a13.700 M = +6.700 M
* Encajes: 9400 Ma 12400 M = +3.600 M . .
/ Préstamos en USD (s. privado)
22.5
1 2
17.193
14.800
14.660
11.26 4 14.094 14 ge,
6.749
—
™M ™M — — (o] Nl ™ N byl b} I\ I\ ™
88338 ¢€s 688 8eedFIdaradIILenreI2IYLEITIILIII
© O 5 ¥ > L 3 948 5 2 <c ¢ 9o 8 C L 3 92 3 53 ¢S5 2 9 50 L 3L B 5 3Z S QO 5
T Q © = 3 o O c O @© = O O 5 ¢ o &8 9 © S 0 9 o 3 ¢ ©
& @£ © g% & gw 30 8 & ° g ° S gec 35 e S g T e w2 3GF Q¢

Fuente: Invecq en base a BCRA
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2. Programa economico Yy frente nominal Recalibracion (Fase lll) - Nuevo programa FMI

ALY | NOMINALIDAD | Respaldo y modificaciones del programa economico
Recalibracion del programa econémico Respaldo Financiero
m m Organismo Monto(MUSD) Inmediato 2°Semestre | Disponible
Equilibrio fiscal Superavit primario pasa de ~ EMI 20.000 12.000 +2.000  1.000 15.000
o o Libre disponibilidad
1,3% a 1,6% / PBI 15/4 15/6
Ahorro 0,3% = USD 1.800 M
BM+BID 12.000 3.600 2.500 6.100
Profundizan sesgo contractivo
de la politica fiscal
Repo 2.000 2.000 o) 2.000
Politica de emisién cero E;CFFA fortalecera efl ancla ”ogqi”all Swap (China) 5.000 0 0 5.000
(Fiscal y cuasifiscal) el programa, perteccionando €
esquema de agregados monetarios.
BMA congelada o s
Politica de emision cero Total 34.000 19.600 3.500 28.100
(Fiscal y cuasifiscal) \ |
Target: Monitoreo del M2 privado Y
Emision por C USD no esterilizada 23.100
Sintonia fina de la politica
monetaria \ )
Flexibilizacion (levantamiento Cepo) Y
TC Fijo Flotacion sucia entre Bandas
Crawling 1% 1.000 - 1.400
Limites ampliables -1% y +1% + Fortalecer hoja de balance del BCRA
(via compra de Letras Intransferibles)
Devaluacion de mercado via + Esquema de transicion hacia una libre competencia de monedas

cambio de régimen y
flexibilizacion
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2. Programa economico y frente nominal

| PROGRAMA | DLIYITYETYYS)

Brecha cambiaria

Brecha CCL OBrecha Blue

60%
55%
50%
45%
40% ..
Intervencién Brecha
(millones de doélares)
35%
Dic Ene Feb Mar
30% 447 984 487 ¢800?
25%
20%
15% -
10%
5% V‘&HA
0% !
OO0 OMNOITITITITITTITTITTTTTTSTTSTTTTSTTTTT OO LWL LWLWLWLW
AN NN AN NN NN NN AN NN NN AN AN NN NN NN NN NN NN NN NN NN NN NN NN NN
3OO TN TN N NN TN NN T N NN NN NN N NN N N N N NN N N N N NN N N
CoddaNdANdTANANOITITIOOOCORRNNOB OO0 0 TdIdANNATANONTITW
R I I I N N D R I D N R N NN
Nmﬁ©ﬂ©HHmﬂmﬂ%jgjggﬁﬁﬁﬁmﬁgﬂ©omom NPRALOI @
Fuente: Invecq en base a Ambito Financiero, BCRA y BYMA
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Ante la mayor inestabilidad cambiaria, el equipo recalibro el esquema
cambiario en el marco de un nuevo programa con el FMI ;Como sigue?

Tipos de cambio

Mayorista
1600 Blue
CCL de -
1500 MEP crAVEN -
= == Piso banda 141 -
= = Techo banda | -~ e Ca™y
1400 - ma
= === Rofex A
1300 : ¢ -
/ -~
: f g™ | -
0 L A‘ v ’_Aa
1200 ‘ \h -
! \ A &,f’
1100 ’ Lk
[
| W AL Desar,
1000 ﬁ(’ “ b4 | I~ - o Me de Carry
900 ’ Baja Bandad 9 BCRA Comprg — °
Crawl 2% Crawl 1%
800
700
600
Mayorista 1145
Blue 1175 .
500
ccL 1162 (s
MEP 1.1
400 Rofex junio 1132
—r J,, '
Rofex diciembre 1308
300
(NP2 R 2 T 0 T L m L m I A R M N M S S (@ B (o S Vo T Vo R Vo T Vo R Vo Ty o R Vo BN o B Vo N Vo]
A NN Al
NONONON NN NN NN N N N N N N N N N N NN N N N N NN
EdIgIgIegrd99ddgOIereogsd
NN N NN\ ~N N
AT ORI RNC e dRRIJITI]IT IS
) ~ [\ NNN
Fuente: Invecq en base a Ambito Financiero, BCRA y BYMA



2. Programa economico y frente nominal Crawling del 2% y luego del 1% aprecio significativamente el
Y| NOMINALIDAD | tipo de cambio ¢Donde va el esquema de bandas?

Tipo de cambio real 1 4
-en pesos del 16/5/25, ajustados por ITCRM.-

3.500
3.400
3.300
3.200
3.100
3.000 2.894
2.900
2.800
2.700
2.600
2.500
2.400
2.300
2.200
2.100
2.000
1.900
1.800
1.700
1.600
1500
1.400

1.300
1.200 Mayorista
1100 Blue 1175
CCL 1162
n MEP 1149

961 Rofex junio 1176
800 Rofex diciembre 1308
700

Inicio

= CCL = TCR oficial Caputo

Salida de
convertibilidad

2.252

1.985

Inicio
A. Fernandez
1.695

1.504

i\
Unificacion

Macri 1.313
1.249
Final

Kicillof Massa, 040
1.025

1.000
900

jul-o4

dic-04

may-05
jul-09

may-10
oct-10
mar-11
jun-12
nov-12
abr-13
sept-13
feb-14
jul-14
dic-14
may-15
oct-15
mar-16
ago-16
ene-17
jun-17
nov-17
abr-18
sept-18
feb-19
jul-19
dic-19
may-20
oct-20
mar-21
ago-21
ene-22
jun-22
nov-22
abr-23
sept-23
dic-24
may-25

(oo}
e}
L

o)
©

ago-01
ene-02
jun-02
nov-02
abr-03
sept-03
feb-04
oct
ar
ago-06
ene-07

Fuente: Invecq en base a BCRA y estimaciones propias
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2. Programa economico Yy frente nominal La liberacion cambiaria para personas fisicas
YT | NOMINALIDAD | (individuos) presionara mas las cuentas externas

Mercado de cambios: FAE neta SPNF

-en US$ M corrientes-
4.000

B Empresas MW Personas humanas Total

2.000 1.716
17% 1.170 1173 024 — Sy
- 7 B 14,3 [l 1866

0

-2.000

-4.000
-6.000

-8.000

-10.000
-12.000
-14.000
-16.000
-18.000

-20.000

-22.000

-24.000
CEPO Oct/2011-Dic/2015 CEPO Ago/2019-Abr/2025

-26.000

20.000 ‘ ‘
- | \ | \

-30.000

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

B Empresas -4.669 677 264 -306 -1.174 -201 -6.133 -8.379 -7.429 1.717 797 1170 1173 1.716 357
B Personas humanas -16.877 -4.097 108 -2.857 -7.362 -0.519 -16.645 -18.725 -19.605 -4.851 -1.367 -1.943 -1.886 624 14
Total -21.546 -3.420 373 -3.253 -8.536 -9.810 -22.778 -27.104 -27.033 -3134 -571 -773 -713 2.340 371

Fuente: Invecq en base a BCRA

Actualidad economica para empresas - BDO - May/25V



2. Programa econémico y frente nominal Tras el fogonazo del inicio del mandato, la inflacion bajo a la
[ PROGRAMA | zona de 2%-3% . Proximo desafio: perforar el 2% mensual

Evolucion de la inflacion y el tipo de cambio oficial

[to)
o 300%
A Cd 25 - ion mensu ivision: | IPC. T¢ or
25% _ |I’]ﬂaC|Oﬂ mensual_ ?E%Qi‘zz Variacion mensual de las 12 divisiones del IPC. Total nacional 289'4%
—— Inflacion anual ° Y - 275%
r ,V_‘ev
. .. . . = a‘q\n:;\\cbs
@ Variacion TC oficial (m/m) W 5 e | 4 i
> o o P P 250%
7] o AL, 31\;“ . ()ov"y A %‘?}4‘00' o & R 5 °©
2 Gua () el 5"‘ ¥ o @0"30 ﬁoa‘ftm e
20% g 2o B0 4 3 o
o 3 Il 7 e A
:, VOO L EE T 225%
.E 22 e o,
o S 211,4%
o B 9
cle i 200%
o S @ 175%
15% @ , 5%

GENERAL

NIVEL

150%

125%

Inflacion mensual

10%
100%

Inflacion anual y devaluacion mensual

5%
o
4
0%
n Vv O© © © O© N N N N 0O 00 o 0o O O O OO0 O 0O 0O 0 dJd d 4 24 N N N N O O O O JF ¥ ¥ I
TrOYTOYOYTIOYOYTIOTOTOTOYIOYOYTIOYOYOYOYOYOSoq g oq § g g g aaa A qh o aq g gl
o > O > o > O > 0o > O > 0o > O > 0 > o > o > %H8 > o > o > o >» O > 0 > o > o > o
oo O o ® o» O 0o ®@ O»®» O o ® O» O o ®©® O O © O ©®© O O @ ® (@) @ o @© @)
g ¢ g @ e gadc e g @ g e Pegac?® g R Fed g Pel

Fuente: Invecq en base a INDEC y estimaciones propias
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2. Programa economico y frente nominal Tras la paralisis entre mayo y noviembre, el BCRA

RS NoMINALIDAD retomo la baja la tasa a partir de octubre 2024
Tasa de politica monetaria Tasas depdsitos en pesos Tasas préstamos en pesos
-en TNA- -en TNA. ~en TNA-
140 133 140 130 160
J— [ enha e BADLAR (bancos privados) 148
120 120 » 108 =—TM20 (bancos privados) 140
100 - Syl Plazo fijo (30-44 dias) 120
100 100 .
TAMAR (bancos privados)
o 100
80 80 71 102
L | 80
60 60 - 73
40 \ 42 60 Personales
40 35 40 n e OpsfA 42
32 "ﬁdﬁw A 40 Adelantos 38
20 29 20 . 38
(0] 0 (0]
O o
W A Ak A Ak A Ak P P P A A A A A a2 D LSRN GV RN G GV SN W SN
& ¥ F PSS E N S N R O A S & E S S E
Fuente: Invecq en base a BCRA Fuente: Invecq en base a BCRA Fuente: Invecq en base a BCRA
. 12/3/24 bajé la TPM de 100% a 80% (TEM 6,66%, TEA 116%)
* 11/4/24 bajo la TPM de 80% a 70% (TEM 5,83%, TEA 97%) 25/4/24 bajo la TPM de 70% a 60% (TEM 5,00%, TEA 79%)
* 2/5/24 bajoé la TPM de 60% a 50% (TEM 4,16%, TEA 63%) 14/5/24 bajé la TPM de 50% a 40% (TEM 3,33%, TEA 48%)

. 31/10/24 bajo la TPM de 40% a 35% (TEM 2,9%, TEA 41%)
* 5/12/2024 bajé la TPM de 35% a 32% (TEM 2,6%, TEA 37%)
. 26/01/2025 bajo la TPM de 32% a 29% (TEM 2,4%, TEA 33%)
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3. Frente real: |
actividad, sectores
y demanda



3. Frente real: actividad, sectores y demanda Tras la caida libre de finales 2023 y principios 2024, la actividad
| SECTORES || EMPLEO || DEMANDA |[PERSPECTIVAS] transita fase recuperacion desde el tercer trimestre 2024

Actividad Economica

Actividad econdmica . .
-ajustada estacionalmente-, base 2004=100

-Estimador Mensual de Actividad Economica, INDEC- 155
( 2 153
150 +2,4% +2,7% +2,8% +10,3% *+5,0%
150 onia—— - 151
s — l 149
—— -1,6% 147
140
-1,0% -2,6% -2,1% -2,6% -2,1% -1,7% 145 -7,8%
1 + o,
35 ( ) 143 8,5%
130 m \/ar. % i.a. d 141
EMAE Mensual I\
125 139
e Promedio anual 9.9
"I o 137
120 Fases recesivas 3
135
TEII NIRRT INNE
0 — = + o) e — 4+ O — — 4+ [0) — —_ ) )
110 c g8 28 c 2 328 c 238 c 938 ¢
II|I|I"|Iu, I | [ ... T e ||IIII|"|I"""|I.|. R || o © © @ © © o © © @ © © ®
ne L (L [l -y "-.:II |I|||I"" B L L Ly
DIC 2024: MAR 2025
o O, 3 _ O, A (o) A
HE NI 00 IILLCONNRRR Q2 QRN NNSONYY *5,5%1a. I B
Lol LT LTI LT XIrrxoroxoyyooo Loyl -1,7% Acum +6,1% acum.
T 9 @ O ©®© QO © Q © Q @ O ® QO © O 6 O © o ® QO @ O © O © O ®©
58E9,E8&8&8&858588%&9,6%5889,8%& PBI AGRO
PBI AGRO
Fuente: Invecq en base a Indec +31,0% Acum +4,2% Acum
PBI NO AGRO PBI NO AGRO
Crisis -3,9% Acum. g
© 000 © 00000 9% ‘5% Acum

cambiarias
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3. Frente real: actividad, sectores Yy demanda Indicadores de alta frecuencia reflejan economia a diferentes

| ACTIVIDAD || EMPLEO || DEMANDA ||PERSPECTIVAS| velocidades con mucha heterogeneidad sectorial
- valor y var. % i.a. acumulada - - valor y var. % i.a. acumulada - - valor y var. % i.a. acumulada -
Llegada Turistas (Miles afio, aérea) 2746 4.2,4% Escrituras - CABA (Unidades) 54761 %51% Crédito Sector Priv. (MM $ (Valor real)) abr-2s5 237791 !103.7%
Ocup. Hotel - No Residentes (Mill permoct 104 41.7% Agro (Indice EMAE) 1255 $=~°% Patentes Autos - ACARA (Unidades) abr-25 213544 ! 83,9%
Escrituras - CABA (Unidades) 40539 250,0% Lig. Divisas - CIARA (Millones U$S afo) 25090 %7.0% / Escrituras - CABA (Unidades) mar-25 12685 i 69,3%
Patentes Motos - ACARA 470783 445 Petroleo (Millones m3) 408 15016% Patentes Motos - ACARA abr-25 200888 1 55,0%
Produccion Autos - ADEFA (Unid.) 610718 1&3,8% / Pesca (Indice de Produccion Pesquero) 160 27.5% /’ Lig. Divisas - CIARA (Millones U$S afio) abr-25 8658 i 34,6%
Shoppings (ventas $ constantes) 83197 427% ‘{ ' Mineria (Indice de Produccion Minero) 131 |6,0% ‘ / Shoppings (ventas $ constantes) feb-25 11249 i 19,5%
Mineria (Indice de Produccion Minero) 124 . 4% \v1',’ Gas (Millones m3) 50.7 %5.4% ; Ventas Minoristas CAME ($ constantes) abr-25 95 i 14,9%
Patentes Autos - ACARA (Unidades) 449503 1!0,2"» }}‘ Llegada Turistas (Miles ano, aerea) 2827 53,0% "," Construccién - Construya (indice) abr-25 258 1 10,9%
Petroleo (Millones m3) 36,9 !9.1% ( .Patentes Motos - ACARA 484798 53.0% _1‘7’\)"1” Petroleo (Millones m3) mar-25 107 1 9,8%
Ocup. Hotel (Millones pernoctes) 51 !4.5% ) Ocup. Hotel - No Residentes (Mill. pernoct 9.9 u4,9% . OV( ‘f\' Pesca (Indice de Produccion Pesquero) mar-25 143 1 9.3%
Supermercados (ventas $ cts.) 302984 éo,g% \ Shoppings (ventas $ constantes) 78333 “5,3% " "\ \ Produccion Autos - ADEFA (Unid.) abr-25 159521 1 91%
Gas (Millones m3) 481 +.6% \.‘ Industria - FIEL (indice) 146 [l7'6% “4" .Gas (Millones m3) mar-25 125 i 5,0%
Industria - FIEL (indice) 158 }1.3% n l/ Patentes Autos - ACARA (Unidades) 413377 [l7.9% (\\‘ Agro (Indice EMAE) mar-25 105 l 42% :
.Ventas Minoristas CAME ($ constantes) 947 [3.4% Ventas Minoristas CAME ($ constantes) 72,0 [lo.o% l'}“ Supermercados (ventas $ cts)) feb-25 44664 ] 2,8%
Ocup. Hotel - Residentes (Mill. pernoct) 40,3 [4,2% ‘I Supermercados (ventas $ cts) 269517 ﬂm% Industria - FIEL (indice) mar-25 138 i 24%
Pesca (Indice de Produccion Pesquero) 149 9% Ocup. Hotel (Millones pernoctes) 44 |]2,2°o Mineria (Indice de Produccion Minero) mar-25 130 1 22%
Construccion - Construya (indice) 355 Il7,9% X Crédito Sector Priv. (MM $ (Valor real)) 363495 |]3.6°o /’X\ Ocup. Hotel - Residentes (Mill. pernoct) ~ mar-25 11.39 ’ -1.0%
Crédito Sector Priv. (MM $ (Valor real) 124478 6% l Ocup. Hotel - Residentes (Mill. pernoct) 346 |}4_1% / Ocup. Hotel (Millones pernoctes) mar-25 1398 I -4,0%
Agro (Indice EMAE) 957 [Is,s% Produccion Autos - ADEFA (Unid) 506571 [Im% Ocup. Hotel - No Residentes (Mill. pemoct mar-25 259 [l "15:3%
Lig. Divisas - CIARA (Millones U$S afio) 19742 [ll.z% Construccion - Construya (indice) 261 |:I7,2% Llegada Turistas (Miles afio, aérea) mar-25 713 [I -15.5%
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3. Frente real: actividad, sectores y demanda

[_acmivioa | IEESETE |

EMPLEO ||

DEMANDA |

A AGRICULTURA, GANADERIA, CAZA Y SILVICULTURA
B PESCA
C MINERIA, PETROLEO Y GAS
Petroleo crudo y gas natural. Carbdn y lignito.
Extraccion minerales metaliferos. Explotacion de minas y canteras
D INDUSTRIA
Elaboracién de productos alimenticios y bebidas
Fabricacion de productos textiles
Fabricacion de prendas de vestir; terminacion y tefiido de pieles
Curtido y terminacion de cueros; marroquineria, talabarteria y c:
Produccién de madera y fabricacidn de productos de maderay c
Fabricacion de papel y de productos de papel
Edicion e impresion; reproduccion de grabaciones
Fabricacion de sustancias y productos quimicos
Fabricacion de productos de caucho y plastico
Fabricacién de productos minerales no metélicos
Fabricacién de metales comunes
Fabricacién de productos elaborados de metal, excepto maquina
Fabricacién de maquinaria y equipo n.c.p.
Fabricacién de maquinaria y aparatos eléctricos n.c.p.
Fabricacién de equipos y aparatos de radio, televisién y comunic
Fabricacién de instrumentos médicos, opticos; fabricacién de rel
Fabricacién de vehiculos automotores, remolques y semirremolc
Fabricacién de equipo de transporte n.c.p.
Fabricacién de muebles y colchones; industrias manufactureras
E ELECTRICIDAD, GAS Y AGUA
F CONSTRUCCION
G COMERCIO
H HOTELES Y RESTAURANTES
| TRANSPORTE Y COMUNICACIONES
1 INTERMEDIACION FINANCIERA
K ACTIVIDADES INMOBILIARIAS, EMPRESARIALES
L ADMINISTRACION PUBLICA Y DEFENSA
M EDUCACION
N SALUD
O ACTIVIDADES COMUNITARIAS, SOCIALES Y PERSONALES
P SERVICIO DOMESTICO

Actualidad econ

Actividad
Var % 2024-2011

©40,4%
7,0%
2,0%
-46,9% &
-42,3% @
-39,1% &
-43,5% &
-14,0% @
-44,5% @
@2.4%
-26,1% @
-18,2% @
-272% @
-35,6% @
-17,8% @
-37,3% &
-29,5% o
-24,9% 4
-36,3% @
-53,1%
-48,8% @
@©16,0%
-18,7%
@ D3,9%
&y
@
%
4,3%
8,6%
4,0%
-15,9%)
© 4,2%
-60%  -40%  -20% 0%  20%  40%

ica para empresas - BDO - May/25V

Participacion

2024 Vs 2011
8,4% 0,1%
0,4% 0,1%
4,7% 0,7%
3,9% 0,7%
0,8% 0,0%
183% | -4,0% |
5,3% 0,1%
0,3% -0,3%
0,6% -0,4%
0,3% -0,2%
0,2% -0,2%
0,6% -0,1%
0,5% -0,4%
2,8% 0,1%
0,7% -0,3%
0,8% -0,2%
1,2% -0,4%
0,7% -0,4%
1,3% -0,3%
0,2% -0,1%
0,2% -0,1%
0,1% 0,0%
0,8% -0,4%
0,0% 0,0%
0,4% -0,3%
2,2% 0,3%
3,2% -0,7%
15,2% -1,5%
1,9% 0,1%
9,3% 0,5%
4,0% -0,2%
13,8% 1,8%
6,0% 1,2%
5,0% 1,2%
4,2% 0,8%
2,7% -0,5%
0,7% 0,0%

Empleo Asalariado Privado Reg.

Part. %

5,1%
0,2%
1,5%
1,1%
0,4%
18,6%
6,1%
0,9%
0,6%
0,4%
0,4%
0,5%
0,5%
1,6%
1,0%
0,7%
0,6%
1,5%
1,1%
0,4%
0,2%
0,1%
1,2%
0,2%
0,6%
1,1%
6,4%
18,7%
4,7%
8,2%
2,1%
14,2%

7,8%
5,4%
5,9%

2011

351.570
14.170
74.425
52.753
21.701

1.256.810

360.065
66.400
48.552
46.818
31.090
35.018
49.318
98.934
66.212
46.676
41.383
96.261
69.342
22.498
11.463

8.994
83.771
11.818
39.078
59.275

440.200

1.085.978
245.038
531.868
149.848
984.858

421.833
282.086
384.403

2024

344.599
12.826
99.097
70.948
28.263

1.258.499

411.425
61.901
38.377
26.835
27.755
33.535
30.419

110.338
68.292
47.455
38.591
98.702
76.796
24.046
10.138
10.044
78.328
10.365
38.095
76.644

435.030

1.259.410
317.131
553.436
142.617
961.614

525.753
365.268
397.088

6.282.361 6.749.010

Var. %

-2,0%
-9,5%
33,1%
34,5%
30,2%
0,1%
14,3%
-6,8%
-21,0%
-42,7%
-10,7%
-4,2%
-38,3%
11,5%
3,1%
1,7%
-6,7%
2,5%
10,7%
6,9%
-11,6%
11,7%
-6,5%
-12,3%
-2,5%
29,3%
1,2%
16,0%
29,4%
41%
-4,8%
-2,4%

24,6%

29,5%
3,3%

74%

Radiografia sectorial de una
economia estanflacionaria

Part. %

6,3%
0,1%
0,5%

11,0%

0,6%
7,9%
17,8%
3,6%
5,6%
1,4%
7,2%
7,5%
10,3%
7,0%
5,7%
7,3%

Puestos de trabajo
2011 2024

1.333.564  1.420.297
21.462 23.934
100.038 116.018
2.334.272  2.488.505
126.376 134.386
1.605.027 1.784.963
3.490.149  4.024.909
651.270 815.325
1.162.865 1.269.970
303.989 312.851
1.287.273  1.634.328
1.558.404 1.700.071
2.069.293  2.320.842
1.232.529  1.572.473
1.047.498  1.286.622
1.695.900 1.655.462
20.019.910 22.560.956

Var. %

6,5%
11,5%
16,0%

6,6%




3. Frente real: actividad, sectores Yy demanda Tasa de desempleo pasd de 57% enel 4’ T 2024 a 6,4% en el 4°

| ACTIVIDAD || SECTORES | EMPLEO | DEMANDA | T 2024. Empleo privado se recupera desde agosto 2024
Privados asalariados Privados no asalariados
-en miles, sin estacionalidad- -en miles, sin estacionalidad-
6.500 6.406 3.000 -
6.248
6.250 b 2750 -
6.000 7 2500 4
v
5750 - ene-12  6.068 5.801 ene-12  2.550
' dic15  6.223 55 2,6% 2:250 7 dicc15  3.089 1539 | 21,1%
dic-19  6.002 [§-221 [3)6% dic19  3.212  |123  4,0%
5500 - dic23 6358 356  5,9% 2000 A dic23 3475 263  82%
ene-24  6.326 32 -0,5% ene-24  3.443 32 -0,9%
feb-24  6.300 26 -0,4% feb-24  3.445 3 0,1%
5.250 mar-24  6.276 24 -0,4% 1750 - mar-24  3.442 -3 -0,1%
abr-24  6.262 14 -0,2% abr-24  3.437 -5 -0,1%
may-24  6.254 7 -0,1% may-24  3.428 8 -0,2%
5000 1 jun24 6242 |12 -0,2% 1500 1 jun24  3.426 2 01%
jul-24  6.234 8 -0,1% jul-24  3.423 -3 -0,1%
- [s) - - | 0,
4750 1 ago-24  6.235 1 0,0% 1250 1 ago-24  3.419 3 0,1%
sept-24 6.244 8 0,1% sept-24 3.421 1 0,0%
oct-24  6.249 5 0,1% oct-24  3.422 1 0,0%
4500 - nov-24  6.248 -1 0,0% 1.000 - nov-24  3.417 -5 -0,1%
dic-24  6.254 6 0,1% dic-24  3.415 3 -0,1%
ene-25 6.248 -6 -0,1% ene-25 3.418 3 0,1%
4.250 - feb-25  6.262 14 0,2% 750 1 feb-25  3.408 -10  -0,3%
25 vs 12 194 3,2% c00 25vs 12 i858 | 33,6%
4.000 - 5 e
NN QI ILLQONNYR 22 ANNYILLTINTY FTYFIIIFTRECOLOII2IRRLIIIIFIIFE
O 06 O 6 A bbb bbb bbb bbL L0 0bsbdbs b L b L 0 00 00 00 0009 00 00 0hH b2 0000 oa o<
2585858982858 28085822582858 2222822222222 22222222028 9
Fuente: Invecq en base a Ministerio de Trabajo Fuente: Invecq en base a Ministerio de Trabajo
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3. Frente real: actividad, sectores Yy demanda El retroceso del empleo se concentra en construccion, industria,
[ ACTIVIDAD || SECTORES || DEMANDA | gastronomia, logistica y actividades empresarial

Asalariados registrados sector privado segun provincia
- Sin estacionalidad, miles trabajadores , var. % mensual y acumulado desde junio/23-

Asalariados registrados sector privado segun rama sector jul-24  ago-24 sept-24 oct-24 nov-24 dic-24 ene-25 feb-25
- Sin estacionalidad, miles trabajadores, var. % mensual y acumulado desde junio/23- Formosa 23 06%  02% 04%  08% 02%  12%  10% 02%
La Rioja 29 -0.6% 1,0% 13% -11%  03% -04% -04%  02% -13.4%
o = NEceT=) ST [SeTe) Neoine E) Reteo) RS Santago DelEste] 50  -06% 00%  01%  01% 00% 04% 01% 06%  -99%
Construcdon 380 e BN 03% [o5% o ROEmENEoE Lt Santa Cruz 56 -03%  -02%  05%  02% 01% 01% -05% | -23% | -95%
Hoteles y Restaurantes | | 278 -0,3% -0,3% -0,1% 0.0% -0.2% -0,1% -1.0% 0.5% -3.7%
Transp. y comunicacion | 516 -0.1% -01% -01% -01% -01% -03% -0.2% 01% 27% Chaco 74 e -03% 03% 05% O 03% 03% g -85%
Sociales y personales 360 -0,3% -0,3% -0,1% -0,1% -0.3% 0.2% -0,8% 0.5% -2.5% Tierra Del Fuego 36 06% 0.7% 10% 05% 0.4% 14% 06% ~06% -8.2%
Industria 1167 -02% 00%  01%  02% -01% -02% 00%  00%  -22% San Luis 53 _ 04% -15%  10% 0% 0% 03% -05%  14%  -64%
Int. Financiera 150  -01%  00%  -01%  -01% 00% 00% -04%  -02%  -14% Misiones 104  -08% -02% 05% 01% -03% -01% 03%  00% -5.5%
Act. Inmobiliarias Bog4  -02%  01% 03% 02% -01% 04% -01%  05% -11% La Pampa 39 -06%  01% 03% -04% -01% -03% -01%  04% -4.9%
Salud 330 -01%  -01% 0.0% -01% 00% 01%  00% 00%  -09% San Juan 79 -1.4% 0,9% 0.5% 04%  01% 0.7% 10% 0.4% -4,8%
Ensefianza 423 00% _-01% _ 00% 01% -0 0% _O01% _ 01% _ 00% Catamarca 37 -00% 05% 00% -02% -08% 05% |NOORN AT -45%
Electricidad. gasy agua | 76 0.0% -0.4% 0.0% 0.0% 0% 0.0% 0.0% 01% 01% Jujuy 59 0.2% -0,3% 0.2% 0.4% 0,5% 0.1% 0.3% -0,1% -4,2%
Minas y canteras 93 -0.2%  -02% 0.0% -02% -05% -05% -0.3% -09% 0.8% Entre Rios 137 -02% 0,0% 02% -04%  04% 02% 0.3% 02% -3,0%
Agro 318 [036 | 01 | 01% || 01%  00% [035 | 076 | 024 B Santa Fe 510  -01%  00% 00% 01% -01% 00% 00%  02%  -2.4%
Comercio y reparacione| 1253 01% 0.3% 0.3% 0.3% 0.3% 0.2% 0.1% 0.3% 2.8% Cordoba 523 0.0% 0.0% 0.0% -01% 0.0% 0.0% -03% 0.8% 2.0%
Pesca 15 13% 00% _ o8% o4% |30k oox _18% _o8% [[g0%N Buenos Aires | 1979 | -02%  00%  02%  03% -01% 01% 00%  04%  -19%
Sin especificar 0 -0.8% 51% -16% 0.8% 317% 35 -0.9%  -31.8% -213%
Chubut 97 0.1% -02%  -06%  04%  14% -06% -01% 0.3% -1,0%
Total PPl 0,0%E r -o,1%f r 01% I] r 0,0%E r o,1%|] r 0.0% r -o,1%| r O.Z%i] z Corrientes 81 0.4% 0,6% 0.2% 0.2% -01% 13% 0.5% 0,6% -0,9%
CABA 1515 -0,1% 0,0% 0,1% 0,0% 0,0% 0,3% -0,3% 0,2% -0,7%
Salta 125 -0,4% -0,1% -0,1% -05% -09% 0,2% -0,7% 0,0% -0,6%
Rio Negro 110 -0,1% 0,2% -0,4% 0,1% -02% -05%  -01% 0,1% -0,3%
Tucuman 161 0.2% -0.5% 0.4% -03% -01% 0,6% -01% 0,0% 0,6%
Mendoza 247 0,0% 0.2% 0.2% 0,3% 0,3% 0.4% -0,2% 0.2% 11%
Nequen 48  09% 02% 0%  OL% -01% -01% -00% 08% |BEkn

TOTAL 6271 -03% ~ 0a%]  03% [  0a%]” 00%] "03%]” 03%]” oo%| [ 108
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3. Frente real: actividad, sectores Yy demanda Punto de inflexion: Ingresos cayeron mas de 20% en el arranque
| ACTIVIDAD || SECTORES || DEMANDA ||PERSPECTIVAS| de la estabilizacion y comienzan a recomponerse gradualmente

Ingresos reales

_BASE 100 - 2017 -
105
y
\ o S

ST oo s s s mssmmmmmooo——mmm--o- —— = 1Ay — ——————————————————— 100
—IF:\IIFIZ))-II—EE: Publico registrado / \ v/ ( “\'/h 4 95

INDEC No registrado

. . 7v2% 010% -9!7%
——INDEC Privado Registrado 90
—SIPA Privado registradq /
\ 4 85
Y, \ ‘ \l
J 80 -09% 3.3% 21.4%
Gastos fijos sobre ingresos . y 5
l 52% e Media Baja 2,8% ~4:3% ~24,0%
50% Media alta 75
48%
_ 46% 44% 70
44% -151% -18,5% -351%
42% 65
40% /\ 38%
o 37%
38% \/ 60
36%
34% 55
OO OMOOOOOOOOO T IIT I IS I T X
g gagaaad
O E 525308823202 55253983 3
6LECE27Rg02052cwd2"RPgor -
N N O MO T T OO O ININOW O OOO A9 N N OO TS T LULWOOMNNOOWOWOOOO Jdd NN MM T W
@ Q0 99000000 Qo000 O g T T gigh g g S i g g GGl qr o
! — = 2 — o — — —
T 28058850538 005035080808 0000088885083 508508530802080838858¢
EQEJEZEZEQEGEQEQEZEFTEFEFEFEFGEZGEZGEZGEZGESEZTEZEZE JE
Fuente: Invecq en base a INDEC y Ministerio de Trabajo
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3. Frente real: actividad, sectores y demanda

Balanza energeética se da vuelta de la mano de Vaca
| AcTivibAD || secTores || EMPLEO |[NEYIXNSNMl PERSPECTIVAS|

Muerta. ;Superavit de USD 10.000 M para el 20267

Balanza comercial de bienes

US$ M 2024 - Var.% Balanza energética
-en US$ MM corrientes; base devengado- Valor Valor Precio Cantidad -en US$ MM corrientes; base devengado-
Exportaciones 79.721 10.4% -5,8% 26,7% 14
s Saldo comercial Importaciones 60822 | -175% | -4b% 1140%
90 12
Exportaciones 797 Saldo 18.899 = Saldo 106
. 79.8
80 e |mportaciones o Acumulado Abr/25 - Var. % 10 Eportaciones
70 ' Valor Valor Precio Cantidad 8 7.6
Exportaciones 25.361 58% -0% 6,6% = Importaciones ;
6o Productos Primarios 6.336 0.3% L% 6.3% 6 2
50 Manufacturas Origen Agro. 8718 4.9% —1@3% 59% 4 ;
Manufacturas Origen Ind. 6.673 11,8% 9.2% 24% €30
40 [Combustible y energia 3.634 10.4% \-8, 1% 20,6% ] 2 I 2
/|
30 Importaciones 24.096 357% @3 % 44.8% 0 :
Bienes de capital 4.862 69.3% 07% 682% I I
6 - -2
20 ) 12; ° o 1. i’z 18 Bienes intermedios 7.941 9.8% -201% 12,8% o
114 B
10 86 [Combustible y lubricantes 950 11,3% \ -13/9% 29.2% ] -4 _3 1 _3 5
‘ I I I I I |1527 2.0 Piezas y accesorios de BK 5.225 320% | -116% 49.8% -4.4
- # ) -6
° my I Tk | I I Bienes de consumo 3474 69{1% 19% 659%
- ‘ : o, o, o, -6,
2037 o a0 34 _st,s Ny Vehiculos auto. pasajeros 1.445 1016% 2,0% 97.6% -8 69"
" ao3senegcssnsoonegoangTseneaony INE  Resto 199 1674% 2528695808555 5¢658838 858588 88048
SEEEEEEEEERFEFEREEEREEEEERERREEE SEEEEEREREEEEEEREEEEREEEEEEEEEEE |
Fuente: Invecq en base a INDEC Saldo 1.265
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3. Frente real: actividad, sectores y demanda

[T PeRSPECTIVAS |

| ACTIVIDAD || SECTORES || EMPLEO
2023
PBI .
(100%) =He
Importaciones 2.2%
(14,1%)
Consumo Privado
1,1%
(67,5%)
3 L
c Consumo Publico 1.2%
= (16,0%)
()
8 ,
Exportaciones 6.7%
(13,5%)
Inversion
-1,9%

(18,8%)

» Agro, mineria, petroleo, gas,
bancos, turismo, SBC
 Construccion, industria,
automotriz, comercio,
gastronomia

» Contraccion economica
* Diferimiento pagos
* Reduccion de brecha

» Caida de ingresos reales
» Pérdida de empleo
* PM contractiva, transferencias
» Confianza del consumidor
 Crédito al consumo

* PF ultra contractiva
* Recortes y suspensiones
» Caida del gasto real

» Contra sequia
* Mineria, petroleo y gas
* Apreciacion cambiaria

 Construccion y obra publica
» Contraccion y capacidad ociosa
» Créditos largo plazo, hipotecarios
» Reformas estructurales

Actualidad econdmica para empresas - BDO - May/25V

!

!
1 %
T 1
!

-1,7%

-10,6%

-4,2%

-3,2%

23,2%

'1714%

* Mineria, petroleo, gas,
energia, agro, SBC, sistema
financiero
* Industria, comercio,
economias regionales

* Recuperacion
* Apreciacion cambiaria
* Normalizacion Impos

* Recomposicion ingreso real
* Financiamiento
» Confianza consumidor
* Empleo mixto
* Tarifas servicios publicos
* Ingresos informales

* PF contractiva a neutra

* Oil &Gas (Vaca Muerta)
* Agro
* Servicios

* Recuperacion economica
» Reformas y financiamiento
* RIGI, construccion
* Incertidumbre electoral

VW, U, L

¢Como salimos?

2025

’ 5,0%

51%

15,0%
12,3%

4,0%

4.7%

2,0%

0,4%

t 8.0%

4.9%

t 15,0%

12,2%




Muchas gracias

Invecq Consultora Economica
WWW.invecg.com
Lic. Esteban O. Domecq
B E @eodomecq
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