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Resumen ejecutivo - Informe semanal
Tercera semana de diciembre de 2025

1. Superavit fiscal fragil: noviembre cierra en positivo, pero explicado por un recorte brutal del gasto (inversién
-80,5%), no por ingresos genuinos.

2. Ajuste con serrucho: subsidios (-53,7%) y transferencias a provincias (-58,3%) sostienen el ancla fiscal, a costa
de capacidades estatales clave.

3. Obra publica en coma: la construccion cae 52,8% vs. 2023 y vuelve a desplomarse en noviembre (-12,9%
mensual).

4. Empleo en retroceso: desde el cambio de gobierno se perdieron 154.382 empleos privados; construccién
e industria lideran la caida.

5. Empresas cerrando: 20.134 firmas menos en menos de dos afios; promedio: 30 cierres por dia.
6. Mas trabajo, peor calidad: baja el desempleo (6,6%), pero el 84,5% de los nuevos puestos son informales.

7. Salarios que no levantan: el salario privado registrado esta 2% por debajo de 2023 (5% si se mide con
canasta actualizada).

8. Ddlar y bandas, en tensidn: cambian las reglas cambiarias, baja el riesgo pais, pero el tipo de cambio sigue
erratico y la sostenibilidad esta en duda.

Conocé en detalle el analisis completo y los datos clave del panorama econémico actual en nuestro informe semanal.
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Ingresos y gastos SPN
En noviembre se desploman los gastos del sector publico nacional (base caja)

Ingreso total, Gasto primario real
Precios constantes de noviembre de 2025, en millones

20.000.000,0 L . I t I
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] I Balla I 1.. I | I . I - I I..01.01n..10. I 1..1 profunda y concentrada: inversién publica
SIS IISIISIISIIIRAILAIIAIIRIA (-80,5% i.a.), subsidios (-53,7%) y transferencias a
S 5555595058 8555535558522 85585358%8 3 o i
SIS REREEE R GG R R ER S RE R GG S E SRR S GG provincias (-58,3%). El ahorro fiscal es, en gran
B [ntereses netos — Ingresos totales — Gastos Primarios: corrientes y capital medlda’ por licuacion y pOStergaC|on'

Fuente: Elaboracién propia IAG en base a datos de Hacienda e INDEC.
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Ingresos y gastos SPN

¢ Argentina Grande

En noviembre se desploman los gastos del sector publico nacional (base caja)

Variaciones entre el acumulado de enero a noviembre de 2025 e igual lapso de 2023

Principales gastos e inversiones del SPN base caja, calculos a precios constantes

SUBSIDIOS RESTO DE GASTOS
JUBILACIONES Y ECONOMICOS (AUH,
PENSIONES ENERGIA Y TRANSFERENCIAS TRANSFERENCIAS ASIGNACIONES, INVERSION EN INTERESES DE
CONTRIBUTIVAS TRANSPORTE SALARIOS A UNIVERSIDADES A PROVINCIAS PAMI, ETC) OBRA PUBLICA DEUDA

La obra publica
lidera el ajuste

Fuente: Elaboracion propia IAG en base a datos de Hacienda e INDEC.

Gasto social y salarios publicos quedan detras, y
universidades y funciones estratégicas sufren
recortes reales. El ancla fiscal estabiliza
nominalmente, pero erosiona capacidades vy
genera tensiones intertemporales. La cuestidn
clave: ses sostenible un superavit construido sobre
recortes rapidos e ingresos extraordinarios? Sin
recomposicion selectiva y crecimiento genuino, el
equilibrio sera sélo contable.
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Indicador propio de la construccion del IAG
En noviembre se desploma nuevamente la construccion en la Argentina

Indicador de la construccién propio IAG El indicador propio de la construccién IAG confirma la

caida profunda bajo Milei: tras el ajuste de fin de 2023,

B la actividad se mantuvo en un piso prolongado y sélo
00 o mostrd un rebote puntual en septiembre, coincidente
& 1 con el calendario electoral. Ese repunte no provino de
150,00 = _ 3—9@ - reactivar obras sino, mayormente, de mayores
2l 23 e, . Eaggrgw transferencias a provincias que lubricaron caja local; la
13000 s Lo 8 5-32?% FFE:EEE‘ B inversion real Q|recta siguio débil y los proyectos viales

o2 % 2 wgggfgg = 7l S y sociales continuaron frenados.

Reed R R 82

T e 8ee = o i 1 g En noviembre vuelve a mostrar una caida enorme:
pas 3 a1y 52,8% por debajo del promedio de 2023, sefial
2000 - e 2 inequivoca de que la obra publica desbarrancé. Y una
15 n JBGs, w888 | caida sobre octubre de 12,9%. La situacién es delicada.
7000 i b o || TS he El costo macro es alto. La inversion de capital tiene un
§ e E multiplicador sobre la demanda agregada superior al
=0.00 del gasto corriente: tracciona cemento,
metalmecanica, logistica, empleo  formal vy
L L e e A s e e LA e v e e encadenamientos PYME. Al retirarlo, se enfria la
55 E 55 L 3555523558328 o535 553L8358%¢% industria, cae la productividad y suben los costos
logisticos por rutas deterioradas. Ademas incluso

impacta en el sector de la mineria por la parte

Fuente: Elaboracién propia IAG en base a datos de Hacienda e INDEC. vinculada a la construccion.
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Desde que asumio el gobierno, se perdieron 154.382 empleos
privados registrados, un tercio de ellos era de Buenos Aires

Neuquén y Rio Negro no absorben
todo el empleo perdido

Desde que asumio el gobierno libertario se
perdieron 154.382 empleos privados registrados.
La caida se da en 21 de 24 jurisdicciones. Un tercio
de los empleos perdidos son en la Provincia de
Buenos Aires (-53.477). Las mas afectadas después
de esta son CABA (-27.600), Santa Fe (-11.261) y
Cérdoba (-11.198). No sorprende que en general
se trate de jurisdicciones que se caracterizan por
un gran componente de industria, que es un
sector que se achicé en 47.900 trabajadores
registrados.

Variacion de empleos
registrados

Noviembre 2023 -
Septiembre 2025

Total pais: -154.382

Fuente: Elaboracién propia IAG
en base a SIPA.
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Empleo
Desde que asumio el gobierno, se perdieron 154.382 empleos
privados registrados, un tercio de ellos en Buenos Aires

Empleo privado registrado por sector
Variaciéon noviembre 2023 - septiembre 2025

El sector que mas retrocedio fue la
construccion con 64.100 empleados
registrados menos. Sorprende que
incluso sectores dinamicos como
explotacion de minas y canteras se
haya achicado en 7.100 empleos
registrados.

Construccion

Industrias manufactureras

Transporte, almacenamiento y comunicacion
Servicios comunitarios, sociales y personales
Actividades inmobiliarias, empresariales y de alquiler
Hoteles y restaurantes

Explotacion de minas y canteras

Servicios sociales y de salud

Intermediacion financiera

Suministro de electricidad, gas y agua

Sin especificar

Ensefanza

Pesca

Agricultura, ganaderia, caza y silvicultura
Comercio y reparaciones 17800
-75000 -50000 -25000 0 25000

Fuente: Elaboracién propia IAG en base a SIPA.
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Empresas

20.134 unidades productivas cerraron la persiana
desde que asumié Milei. El saldo es negativo

en 23 de 24 jurisdicciones

Hay 30 empresas menos por dia
con Milei (hasta septiembre)

Desde noviembre del afo 2023, en Argentina
cerraron 20.134 empresas. Todas las jurisdicciones
menos Neuquén, tienen un saldo negativo de
unidades productivas. Al igual que en empleo, las
mas damnificadas vuelven a ser, Buenos Aires
(-5.335), CABA (-2.397), Cordoba (-3457) y Santa Fe
(2.238). En cuanto a los rubros mas golpeados se
destacan los sectores de servicio de transporte y
almacenamiento (-4.851).

Variacion de unidades
productivas

Noviembre 2023 -
Septiembre 2025

Total pais: -20.134

Fuente: Elaboracién propia IAG
en base a SRT.
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Empresas
20.134 unidades productivas cerraron la persiana desde que asumio Milei:
30 menos por dia (hasta septiembre).

Cantidad de empresas registradas por sector
Variacion noviembre 2023 - septiembre 2025

Servicio de transporte y almacenamiento

Comercio al por mayor y al por menor; reparacion de vehiculos au...
Servicios inmobiliarios

Servicios profesionales, cientificos y tecnicos

Industria manufacturera

Agricultura, ganaderia, caza, silvicultura y pesca

Construccion

Servicios de alojamiento y servicios de comida

Servicios artisticos, culturales, deportivos y de esparcimiento
Intermediacion financiera y servicios de seguros

Salud humana y servicios sociales

Servicios de organizaciones y organos extraterritoriales
Informacion y comunicaciones

Ensefianza

Suministro de agua, cloacas, gestion de residuos y recuperacion d...
Administracion publica, defensa y seguridad social obligatoria
Suministro de electricidad, gas, vapor y aire acondicionado
Explotacion de minas y canteras

Actividades administrativas y servicios de apoyo

-6.000 -4.000 -2.000 0 2.000

15 de 19 ramas
destruyen empresas

Fuente: Elaboracién propia IAG en base a SIPA.
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Aumenta la actividad y baja el desempleo, la informalidad es el 85% de los nuevos puestos

Tasas basicas del mercado de trabajo
Variacion 3er trim. 2025 vs 3er trim. 2024, en puntos porcentuales

Nuevos trabajos. Actividad e informalidad
Composicion por condicién de formalidad

0,5 0,7

0,0 m ,,,,,,,,,

-0,5

05

-11;5
-1,5
Informalidad

B Actividad [l Empleo [ Desocupacion abierta [l Ocupados demandantes de empleo Subocupacion

B Nuevos Ocupados Nuevos Ocupados Informales

238.000

El 84,5% de los nuevos son informales 201.000

0 50.000 100.000 150.000 200.000

Fuente: Elaboracidn propia IAG en base a EPH.

En diciembre se conocieron los datos del mercado de trabajo
(EPH) 3er trimestre de 2025. Los datos mostraron un descenso de
la tasa de desempleo desde un 7% en el tercer trimestre de 2024
a un 6,6% en el 3er trimestre de 2025. Este descenso del
desempleo no se da en el marco de una caida de la actividad, que

por el contrario aumenta 0,3 puntos porcentuales, mientras que
aumenta 0,4 puntos el empleo y cae 1,5 puntos los ocupados
demandantes. Sin embargo se observa un crecimiento del trabajo
informal de 0,7 puntos contra el 3er trim. de 2024, es decir, el
84,5% de los nuevos puestos de trabajo son informales.



Informe semanal

Mercado de Trabajo

Instituto
19.12.2025 . ¥ Argentina Grande

El aumento del empleo de baja calidad golpea, sobre todo, a las mujeres

Indicador de desproteccion IAG segin género
El 100% representa al total de los ocupados

= Hombres Mujeres
50%

I
45% L

40%

35%
1T 2023 2T 2023 3T 2023 4T 2023 1T2024 2T 2024 3T 2024 4T 2024 172025 2T 2025

Fuente: Elaboracion propia IAG en base a los microdatos de la EPH.

El aumento de la actividad -traccionada por el aumento de empleo de
mala calidad- se concentré en las mujeres: mientras que entre los hombres
la tasa de actividad cay6 0,4 puntos interanual en el 3T de 2025, entre las
mujeres la actividad cayo -en el mismo periodo- 0,5 puntos. Esto va en linea
con lo observado por el Instituto en el ultimo dossier de trabajo desprotegido:
el trabajo de baja calidad -que viene en crecimiento desde el cambio de
gestion- empieza a golpear mas a las mujeres que a los hombres. En el
ultimo trimestre con microdatos disponibles (2T 2023) la brecha entre
hombres y mujeres desprotegidos/as llegé al maximo histérico de la
serie.

Que sean las mujeres las que estan teniendo que salir a trabajar mas en
condiciones de mala calidad parece responder al aumento de la brecha
salarial de género que se dié en el dltimo tiempo. Este proceso, a su vez, se
explica en parte por la fuerte caida de los salarios de la administracion
publica, que se ubican un 30% por debajo de 2023 en términos reales (INDEC),
en sectores altamente feminizados como salud y educacién, que ademas
cumplen un rol clave en la referencia de las paritarias del sector privado.
Nuestro andlisis de estrategias del hogar también indica que son los hogares
con jefatura femenina quienes mas han tenido que salir a vender ahorros,
pedir plata prestada o vender pertenencias para llegar a fin de mes.



https://argentinagrande.org/noticias/la-desproteccion-sigue-creciendo-y-el-estado-se-envejece
https://argentinagrande.org/noticias/el-impacto-del-plan-economico-de-milei-y-caputo-sobre-las-mujeres
https://argentinagrande.org/noticias/el-impacto-del-plan-economico-de-milei-y-caputo-sobre-las-mujeres
https://argentinagrande.org/noticias/los-hogares-de-ingresos-medios-los-mas-ajustados
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Metalmecanica, ADIMRA
Menos actividad (-0,5%) y menos empleo (-0,4%) en noviembre respecto de octubre

Actividad metalurgica, metalmecanica y empleo

Instituto

B Variacion % mensual Actividad
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Fuente: Elaboracién propia IAG en base a ADIMRA. *Nota: primer dato mensual disponible.

¢ Argentina Grande

El sector de la metalmecanica segun estima la
camara del sector ADIMRA, disminuyé su
actividad en -0,5% mensual en noviembre,
respecto del mismo mes del afio anterior se
encuentra debajo un -4,2%. Desagregando el
indicador, respecto de noviembre de 2024 los
bienes de capital cayeron -3,4%, maquinaria
agricola -2,6% y fundicién un -18,2%, mientras
gue carroceria y remolques aumento un 3,2%.

Por su parte el empleo en el sector cayé un -0,4%
en noviembre y no presentd un solo mes de
aumento en el gobierno actual.
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Metalmecanica, ADIMRA
Menos actividad (-0,5%) y menos empleo (-0,4%) en noviembre respecto de octubre

Metalmecanica por sector
Variacion % interanual noviembre 2024 - noviembre 2025

Nivel Bienes de
general capital

Maquinaria Carroceriay

agricola remolque

-18,2%

Fuente: Elaboracion propia IAG en base a ADIMRA.
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Intercambio Comercial Argentino
En noviembre el saldo comercial de 2498 millones de ddlares

Evolucion del intercambio comercial argentino

El aumento del saldo comercial respecto

$10.000 Saldo comercial de octubre fue de 1698 millones de
FESIE G I EST A e ddlares y se explica en un 70% por la
s Bienes de consumo
5.000

disminucién de las importaciones de

Combustibles y lubrincantes ) . . . .
An N .l . d. bienes de capital, bienes intermedios y
l ' sl 1. ' I I I B Bienes intermedios _ .
o) B Bienes de capital pl€zas 'y accesorios.

Combustible/energia

Manufacturas de origen En términos desestacionalizados la caida
-$5.000 industrial . .
' : mensual de las importaciones fue del
B Manufacturas de origen
agropecuario 6,9%.
-$10.000 B Productos primarios
' OOITITITITSTILITITTLSTWOWIO WO IO WOIWOWO WO LW
Paaaqaaagaaaagaagaaaaaqgadq
S E8ERE52588558¢88552558¢8

Fuente: Elaboracién propia IAG en base a INDEC.
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En el acumulado ene-nov 2025 vs 2024 exportaciones aumentan 9,5% e Importaciones 26,8%

Exportaciones por rubro e importaciones segun utilizacion
Rubros seleccionados, variaciones interanuales noviembre 2025 vs noviembre 2024

Manufacturas de . . Manufacturas
: . ) Productos Primarios .

origen industrial agropecuarias
Exportaciones . +87% -0,4%
Bienes de Consumo Bienes de capital Vehiculos

Importadones . . o

El acumulado enero - noviembre arroja un aumento
del 9,5% de las exportaciones empujado por
productos primarios y combustibles (+19,7% vy
+15,3%) mientras que las importaciones aumentan
un 26,8%, explicado por bienes de capital (55%), de
consumo (+58%) y vehiculos (+109%).

Respecto de noviembre de 2024 las exportaciones
aumentaron un 16,3%, principalmente explicado
por productos primarios (+87%), mientras que las
importaciones aumentan en un 6,6%, explicado por
bienes de consumo (+23%), de capital (+13%),
combustible (+13%) y vehiculos (+68%) que mas que
compensan la caida de bienes intermedios (-4% y
de piezas y accesorios de bienes de capital (-13,4%).
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PBI

Continuda la caida de la inversion: -6% contra el 2T de 2025

Oferta y demanda globales

19.12.2025
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Variacion 3er trimestre 2025 vs. 2do trimestre 2025 (serie desestacionalizada)

7,5%

5,0%

2,5%

0,0%

-2,5%

-5,0%

-7,5%
Inversion  Importaciones
(FBCF)

Consumo
privado

PIB

Consumo
publico

Exportaciones

Fuente: Elaboracidn propia IAG en base a INDEC.

¢ Argentina Grande

En el tercer trimestre de 2025 el PBI crecié un
0,3% contra el trimestre anterior (s.e.). El
componente que mas incidid en ese crecimiento
fueron las exportaciones, que alcanzaron el valor
mas alto para un tercer trimestre desde que hay
registro (2004), producto de la liquidaciéon
extraordinaria por la baja temporal de
retenciones. Mientras tanto, la inversion
(formacion bruta de capital fijo) marca el segundo
trimestre de caida (cayd un 6% este trimestre y
venia de caer en el segundo trimestre 1,6%.
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Actividad

Continuda la caida de la inversion: -6% contra el 2T de 2025

Inversion en maquinaria y equipo segun su origen
3ros trimestres (base 100 = 3er trimestre 2004)

¢ Argentina Grande

== Nacional

400

300

200

100

== |mportado

Cae la compra de
magquinaria nacional,
aumenta la de importados

Fuente: Elaboracidn propia IAG en base a INDEC.

La inversién viene cayendo, pero no de igual
manera para todos. Cuando se observa la compra
de maquinaria y equipo, una de los componentes
de la formacion bruta de capital fijo, resalta la
divergencia que muestran la dinamica de la
compra de importados y de maquinaria nacional.
Mientras que la compra de maquinaria
importada crecié un 13,8% interanual (contra
el 2T de 2024), la compra de maquinaria
nacional cay6 un 6,6%.



Informe semanal

"% Instituto

19.12.2025

Transferencias no automaticas del Tesoro
En diciembre aumentaron las transferencias a Provincias clave
para la negociacion de presupuesto: Tucuman, Misiones y Catamarca

Transferencias no automaticas del Tesoro

en millones de pesos a precios constantes de diciembre 2025; inflacién estimada 2,5%

$300.000

$200.000

$100.000

| Neuquén

@ PBA
CABA

M Tucuman
Misiones

B catamarca

B Resto

Fuente: Elaboracidn propia IAG en base a Presupuesto Abierto. *Datos de diciembre a 18/12/2025.

¢ Argentina Grande

En diciembre de este afo las transferencias no
automaticas que realiza el Tesoro a ciertas
provincias  subi6 de  manera Ilamativa.
Particularmente, Tucuman (que recibié 20.500
millones solo en lo que va de diciembre¥*),
Catamarca (12.700 millones) y Misiones (12.500
millones). Catamarca, por ejemplo, recibié en un
mes el equivalente a la mitad de lo que habia
recibido en todo el afio (en 1 mes recibi6é lo que
venia recibiendo en 6 meses). Todas estas son
provincias que cuyos oficialismos terminaron
dando diputados resultaron claves para la
votacion del Presupuesto.

Cabe sefialar que CABA recibe mucho dinero a
cuenta de transferencias no automaticas producto
de un fallo judicial que obliga a Nacién a pagarle
parte de lo litigado a cuenta de la coparticipacion a
través de este mecanismo.
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Salarios

En septiembre el salario privado registrado cay6 1,4% y queda 2% abajo de 2023

Evolucion salarial del sector privado registrado
Mediana estacionalidad (deflactado por IPC ENGHo 2004 y 2007)

El salario mediano (es decir: el que separa en dos
grupos a los trabajadores: la mitad de los

trabajadores ganan mas y la otra mitad gana
menos) esta un 2% por debajo del nivel promedio
de enero-noviembre de 2023. Deflactado por el
IPC con la canasta actualizada, es decir,

== |PC ENGHo 2004 (IPC actual) == |[PC ENGHo 2017

110

100

90 - ponderando mas los servicios, la pérdida salarial
se situa en el 5%.
80
, El salario del sector privado
MO OO OMOMOOMOONNONN S ITITITTITTTIT T T T T T NODWWOLWWDLWLWLWLW ' 4 o
esta por debajo de 2023
ELERZ2TReo028T0GLERTE2TR2028T 5L gw g2y

Fuente: Elaboracién propia IAG en base a INDEC y SIPA.
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En septiembre el salario privado registrado cay6 1,4% y queda 2% abajo de 2023

Variacion mensual real del salario promedio
y el salario mediano privado registrado

B Salario mediano

5,00%

2,50%

0,00% J

Salario promedio

|| I
-2,50%

-5,00%
ene-25 feb-25 mar-25  abr-25

may-25  jun-25 jul-25

ago-25

sept-25

Fuente: Elaboracién propia IAG en base a INDEC y SIPA.

Mas alla de la pérdida salarial del sector mas
dinamico de los trabajadores, resulta interesante
analizar la diferencia entre la evolucion de la
mediana salarial y del promedio: este ultimo,
afectado por los valores salariales mas altos, esta
por encima del nivel enero-noviembre 2023.

Esta diferencia significa que los salarios mas altos
vienen tirando para arriba el promedio de salarios
(siyo me como 2 pollos y vos ninguno, el promedio
arroja que nos comimos 1 cada uno, la mediana
que la mitad de la gente no comid ninguno).



Instituto
Informe semanal 19.12.2025 #  Argentina Grande

Cuatro puntos claves de la reforma propuesta por el gobierno

Medida Antes Después

15% todas excepto empresas de comercio o servicio (17,4%). La
reduccion de 3 puntos de los aportes para todos los empleadores
tiene como contracara la creacién de Fondos de Asistencia Laboral
donde los empleadores aportaran mes a mes 3% del sueldo bruto del
trabajador a fin de cubrir su eventual indemnizacion.

Reduccién de 3 puntos a aportes
Los mas beneficiados: | patronales sobre trabajadores 18% todos los empleadores excepto grandes
las grandes empresas | ya registrados (para financiar el empresas de comercio o servicios (20,4%)

fondo indemnizatorio - FAL)

Prevalencia del convenio sectorial por sobre el Prevalencia del convenio empresarial por sobre el sectorial
Convenios colectivos empresarial salvo que el de empresa tenga mejores independientemente de las condiciones pautadas. Se rompe el
condiciones principio de norma mas favorable (Art. 19, ley 14.250).
Afectacién al sistema Las horas extra se deben pagar 50% més y el Las horas extra podran ser compensadas como horas libres otros dias

a través de la conformacién de un "banco de horas". La flexibilizacién

familiar: una reforma Jornada laboral y horas extras | horario de la jornada laboral se pauta previamente . : g
“antifamilia” dando previsibilidad a la planificacién familiar ez .IaSJornada) (@3 oz trapajadores a tiempo CO”?F"et‘?,y e Io_s_
an trabajadores a tiempo parcial) desacomoda la planificacién familiar
A contramano del resto del mundo, el seguro por accidentes que
Seguro de accidentes i hslol e ) deben tener los trabajadores de las plataformas puede ser pagado

“seguln lo acuerden las partes involucradas” por los trabajadores o
por la plataforma

Leé el informe completo del IAG sobre la reforma laboral aca


https://argentinagrande.org/noticias/proyecto-de-modernizacion-laboral-todo-para-atras
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Cambio de bandas y baja de riesgo pais: les tomé un mes y medio notar que ganaron las elecciones

0 Esta semana

La ultima semana estuvo dominada por
decisiones de politica monetaria y cambiaria
de alto impacto real. EIl BCRA anuncidé que
desde 1/1/2026 las bandas de flotacion del
délar se actualizaran por la inflacidon (dato de
dos meses atras), en reemplazo del ajuste fijo
previo, con el objetivo declarado de reducir
atraso cambiario y acumular reservas; es parte
de un esquema que proyecta comprar USD
10-17.000 M condicionando montos a la
demanda de pesos. La noticia mejoro activos
locales: el riesgo pais perforé
momentaneamente la zona ~555-569 y los
bonos soberanos subieron, mientras el délar
oficial se ajustaba al alza en bancos. El IPC de
noviembre fue +2,5% mensual / 31,4%
interanual.

a Variables criticas

El tipo de cambio oficial promedio vendedor
ronda los $1.470 por USD, con el mayorista
en alrededor de $1.450.

Las reservas internacionales del BCRA se
ubicaban cerca de USD 42 mil millones,
aunque hay reportes de salidas netas por
depdsitos y otras operaciones en las ultimas
horas.

La soja paso los USD 400 en Chicago. Los
ADRs subieron y el S&P Merval en 2.000
puntos ante un mayor apetito global al
riesgo (malos datos de empleo en EEUU
avizoran nuevas bajas de la tasa de la FED).
Mientras en nuestro pais, en octubre la
industria tuvo su peor nivel del afio

a Situacion global

La Reserva Federal de EE.UU. redujo tasas 0.25
puntos hasta 3.5-3.75%, anunciando una pausa
en préximos movimientos. La decision de la Fed
ocurre en un contexto donde los mercados
globales muestran oscilaciones por expectativas
econdmicas y tensiones geopoliticas, afectando
flujos de capital hacia activos de mayor
volatilidad como Argentina. Europa y Asia
reflejan también ajustes de mercado que
impactan precios de commodities y apetito por
riesgo, condicionando la posibilidad de que
Argentina atraiga capitales externos.

Este cuadro externo influye en variables locales
como reservas, cuenta corriente y dinamismo
de inversion.

Monetario
cambiario

pero la reduccién del riesgo pais deberia ser la llave para evitarlo.

El cambio de régimen de bandas a vinculacién por inflacion mensual (de 2 meses atras) implica que el techo y piso del
tipo de cambio reflejaran la dinamica reciente de precios, ajustando a un ritmo mayor que el anterior 1% fijo mensual.
Sin embargo, el esquema muestra la intencion de acumular reservas, si el délar tocara el techo, el sistema fracasa,
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Tipo de cambio
Las bandas se ensanchan y el tipo de cambio real sigue siendo erratico

Comportamiento del esquema de bandas

indice de Tipo de Cambio Real Multilateral
Actualizado a partir de febrero con IPC del REM
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= Doélar minorista = Ddlar mayorista = Banda inferior = Banda superior

Fuente: Elaboracién propia IAG en base a BCRA y Ambito.

El tipo de cambio real ha tenido una tendencia al alza durante este afio,
con una desaceleracion desde la victoria del oficialismo en las
elecciones nacionales del 26 de octubre. Desde el Instituto Argentina
Grande sefialamos que el principal problema, es la dinamica inestable
y erratica que esta teniendo el tipo de cambio, con fluctuaciones de
mas del 10% en cuestion de dias.

Por otro lado, con el anuncio de la indexacién del esquema de bandas
a la inflacién, vemos que se busca la sefial de acumular reservas sin un
compromiso vendedor “aca nomas”, pero una mayor volatilidad
concreta del dolar seria un fracaso.



#7% Instituto
Argentina Grande

Este informe muestra datos relevantes y presenta un analisis para su
comprension. Por supuesto este estudio siempre puede profundizarse,
y, por la Iégica misma del Instituto, estamos abiertos con gusto a que
nos encontremos para mejorar estas lineas de estudio e intercambiar
opiniones. No duden en contactarse. Gracias.

Informe elaborado por los equipos técnicos de Gabriel Katopodis, que
se nuclean en el Instituto Argentina Grande.

El IAG agradece la atencion que nos dedicaron todo este afio y desea
que tengan, y tengamos, un gran ano 2026.

Datos de contacto, prensa
y mas informacion:

info@argentinagrande.org
https://argentinagrande.org/

IG @iargentinagrande
X @iargentinag
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