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Panorama de la Gltima semana de febrero de 2025

Desplome de la Obra Publica =~

o Elindicador propio de obra publica del IAG cay6 10,2% en enero 2025 respecto a diciembre.
Crisis en la Actividad Econémica !

o La actividad cayo 1,8% en 2024, pero sin contar el agro, la caida fue del 3,9%.
Consumo en Minimos Histéricos

o El consumo masivo sigue estancado en niveles muy bajos, sin sefiales de recuperacion.
Desaparicion de Empresas ::

o En noviembre 2024, habia 12.638 empresas menos que en 2023 (-2,5%).
Tarifas Energéticas Asfixiantes

o La clase media paga casi lo mismo que los sectores de mayores ingresos por la luz.
El Gobierno No Cumple la Ley

o En 2024, el FONAVI no recibio los fondos que debia por ley. Faltan $41.894 millones que deberian haber ido a las provincias.
El Riesgo Pais vuelve a Subir

o Se aleja del acceso al crédito internacional. La incertidumbre sobre el futuro econémico persiste.
Mitos sobre la Obra Publica

o No es "un robo": genera empleo, impulsa la productividad y mejora la calidad de vida.

* Para mas detalles, mira el informe completo.
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Monitor: Indicador propio de la obra publica
IAG. En enero vuelve a caer con fuerza.

Indicador de obra publica IAG
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Fuente: Elaboracién propia en base a IMIG, indice construya y AFCP.
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Esto es un indicador propio
gue pondera el gasto de
capital, el indice construya
(que contempla venta de
insumos a privados) y el
despacho de cemento
permite tener un dato
adelantado de la evolucion de
todo el sector de la
construccion.

En enero 2025 el indicador
cayo sobre diciembre 2024
10,2%, la mayor caida de
este gobierno sin contar la
devaluacion.
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La actividad cayo 1,8% en el acumulado de 2024, pero sin agro

el mismo acumulado cay6 3,9%.
A continuacion se presentan los niveles mensuales desestacionalizados

== EMAE sin agro (S.E.) == EMAE (S.E.)
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Fuente: Elaboracién equipo técnico IAG a partir de datos del INDEC
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La crisis industrial pega mas fuerte en la PBA

== Actividad industrial - Nacion == Actividad industrial - PBA e En el tercer trimestre de

150,0 2024 la actividad cay6 4,8%
a nivel provincial y 2,1% a
nivel nacional.

125,0

e Bienes es el rubro que mas
cayo: en PBA 9,4%
interanual, a nivel nacional

100,0 -2,3%.

e Esinteresante lo que pasa
con la industria: en los

75,0 ultimos meses la actividad
industrial mostro una leve
recuperacion a nivel nacion,

50,0 post caida a principios del

AN AN AN ANANANANNANANANNOOOOOOOOOOOOSSISIT ST ST T T T T T T T .

S nlaliel ol ol ol of el ol Gl ol ol el o o ol o Ol e S8 el sl el o8 ol el of il el of o 2024, pero en PBA sigue
23 TS 5532508882880 x853250683823c855535883 '
wu_EmE._‘_‘mwOC-cmu—ENE"—-_'(UmOCUQ)“-EmE'—‘_‘(U(’)OC Cayendo-

Fuente: Elaboracién equipo técnico IAG a partir de datos del INDEC y DPAEE
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El consumo masivo sigue caido, a niveles muy bajos para
supermercados y autoservicios. Diciembre de 2024.

.. Ventas de supermercados y mayoristas, numeros indice, precios
e Con qatOS de dICIembre de 2024' . constantes s/e. Afio base 2017 = 100. Fuente: IAG sobre Indec
confirmamos que el consumo masivo se

——Supermercados indice de ventas —— Autoservicios mayoristas indice de ventas
ha amesetado en niveles historicamente .
muy bajos. Sin sefiales de cambiarenlos
ultimos meses. La caida intermensual
mayorista sorprende por su magnitud. - N /
e Lacaida del ingreso disponible o e i
destinado para la compra de bienes TR T
masivos, afecta a gran parte de la W « \ A~
sociedad: los argentinos destinan el
cada vez una parte mayor de sus |
salarios a pagar las facturas de e —
servicios. =t S = 8 2 5 £ % 5 5 W % 9% % o bov oy O§ S 2 £ @2
e Sin dudas que el ancla contra la inflacién === " EEOZ 2235222 FLEE kG
tiene que ver con menos ingresos en la T a = a2 T

sociedad en su conjunto. o L N
Fuente: Elaboracion equipo técnico IAG a partir de datos del INDEC
*Series sin estacionalidad
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Siguen cayendo la cantidad de empresas en actividad

Noviembre 2024

Empresas empleadoras registradas

B Total (eje izquierdo) [ Industria manufacturera (eje derecho)
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Fuente: Elaboracién equipo técnico IAG a partir de datos del INDEC
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En noviembre 2024 habian
registradas 12.638 empresas
menos que en noviembre 2023
(una caida del 2,5%). El sector
mas golpeado es “servicio de
transporte y almacenamiento” con
2.564 empresas menos. La fuerte
caida de este rubro intermedio
evidencia un enfriamiento de la
actividad econdmica.

La cantidad de empresas
manufactureras sigue cayendo
también: son casi 1.000 menos en
un ano.
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La clase media esta pagando casi lo mismo de luz que las

personas de ingresos altos

Factura de electricidad en AMBA (a precios constantes de enero 202595)
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Fuente: Elaboracién equipo técnico IAG a partir de datos del INDEC
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Desde que inicid la segmentacion
de tarifas de luz (septiembre
2022) la factura que pagan las
personas de ingresos altos (N1)
subieron mas que la del resto de
los segmentos (38% en términos
reales, mientras que los otros dos
segmentos cayeron en promedio
36%).

Durante el gobierno de Milei la
tarifa que pagan los N1 subié
97%, la que pagan ingresos
bajos 235% y los ingresos medio
459%. Los hogares de ingresos
medios estan pagando casi lo
mismo que los hogares de
ingresos altos.
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El gobierno no cumple la ley 26.399: en el 2024 el FONAVI no
recibio la plata que deberia haber recibido por lo recaudado.

_ Millones Millones Millones
Billones
Recaudo el impuesto a los Deberia haber ido al Les llegé a las provincias a :Donde estan? La
combustibles durante FONAVI (15,07% de los cuenta del FONAVI diferencia entre lo que
2024 (a precios corrientes) recaudado post deduccion durante el 2024 deberia haberle

del 1,5% de lo recaudado) llegado a las
provincias a través del
FONAVIy lo que les
llegd
Fuente: Elaboracion equipo técnico IAG a partir de datos de ARCA y DINAP.
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La estabilidad ya no es la misma que habia al iniciar 2025.

La secuencia del caso SLibra mantiene en
vilo al gobierno, cada vez mas denuncias.
El gobierno logro fotos en EEUU, donde
Milei se encontré con Georgieva del FMI,
Trump y Elon Musk. Sin embargo, la
reunion que menos alegria genero fue la
del FMI, donde mas precisaba el gobierno
buenas noticias.

Ademas, es una semana cargada. Se

intenta hacer que el Banco Nacién sea SA.

Se nombraron los jueces de la Corte por
Decreto y Telecom anuncio la fusién con
telefénica, con peros del gobierno.

Las 3 cosas que mira el gobierno: i) la
brecha con el MEP ($1205) se mantiene
arriba de (+12%), ii) el Riesgo Pais subio6 a
765pb, y se aleja del ingreso al crédito, iii)
el Central pudo comprar reservas, pero
este afo puso u$1400M en el paralelo.

El BCRA habilité a los bancos a usar
fondos propios en USD para prestar USD a
empresas (aunque no sean
exportadoras). Su objetivo es ampliar la
disponibilidad de crédito en moneda
extranjera y subir las reservas.

El presidente volvié a decir que se puede
crecer con cepo.

El FMI sin embargo pide que se liberen las
restricciones cambiarias, pero no habla de
de la importancia de los firewall sobre la
cuenta financiera.

La ldgica indica que: i) devaluar y sacar el
cepo van juntos, ii) no vemos que saquen
el cepo voluntariamente este aiio, iii) nada
indica que la brecha se amplie y obligue a
sacar el cepo por lo menos antes de julio
(cuando hay vencimientos de deuda).

El ano ya entré en el baile electoral.

Las reservas este viernes en U$28.700M. El Real se aprecié un poco y la competitividad con Brasil se
encuentra de vuelta en niveles de noviembre de 2024. Se permiten los pagos en délares desde marzo.
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¢Puede crecer la economia bajando la proporcion del gasto
publico?

Gasto % del PBIlI vs EMAE

== Gasto % PBI (eje izq) === EMAE desestacionalizado
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En el primer grafico podemos

40,00% 140
ver que el recorte del gasto
publico (linea azul) no ha
significado mayor actividad

20,00% 120

econdmica (linea negra).
A su vez, insistimos con una
relacion estructural muy )
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Fuente: Elaboracién equipo técnico IAG a partir de datos del Ministerio de Economia, INDEC, Rozada y IARAF



% Instituto o )
s Argentina Grande Qué decimos sobre economia 28.02.2025

......

Riesgo Pais en la mira

En el Gltimo mes, el Riesgo Pais se ha Riesgo pais ?rgentmo - (EMBI, elaborado por JP Morgan),
mostrado una tendencia alcista, ultimo dato 28 de febrero de 2025

alcanzando niveles que no se veian 2500
desde noviembre de 2024. Este

incremento se debe a una combinacion
de factores econémicos y politicos, 200
incluyendo la falta de avances concretos

en las negociaciones con el FMI, la 1500
reciente volatilidad en los mercados
internacionales, influenciada por

politicas arancelarias de EEUU. 1000
El gobierno tiene una sola idea que es el
superavit fiscal financiero, pero no
despeja las dudas sobre la sostenibilidad
de estas medidas a largo plazo.

La debilidad del gobierno expuesta
frente al cryptogate es un factor que vino
a profundizar la dificultad para sostener
la estabilidad de principios de 2025.
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Fuente: Elaboracién equipo técnico IAG a partir de datos de JP Morgan recabados por Ambito
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Obra Publica vs Milei

“La obra publica es un pilar y
un motor de la economia”

~ Genera empleo: Impulsa la economia
local y nacional.
~ Potencia la productividad: las obras de
infraestructura dinamizan la economiay la
competitividad de nuestra empresas.

"W%%  Nos hace un pais mas federal:
9’4 Conecta regiones, reduce desigualdades y
. ‘~.__promueve la integracion.

~ Mejora la calidad de vida:
Proyectos que transforman las
condiciones de vida de
comunidades.

"La obra publica es un robo."’

¢ "Es mentira que genere crecimiento y trabajo”
2 Es darle a la gente bienes que no quiere.

¢ Genera pérdida de bienestar.

2 Hay filtraciones y corrupcion.

Durante su gobierno: se perdieron 65.323
puestos de trabajo en la construccion. y la

actividad econdmica en ese sector cayé un 7,7%

Se financia con deuda (castigo a
futuras generaciones).

Se financia con emision (castigo a
los vulnerables con inflacién).

Se financia con impuestos (castigo

al presente). %)

Fuente: Discurso Milei BID e INDEC
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Este informe apunta a mostrar datos relevantes y reflejar un analisis
para su comprension. Por supuesto este estudio siempre puede
profundizarse, y, por la I6gica misma del Instituto, estamos abiertos
con gusto a que nos encontremos para mejorar estas lineas de estudio
e intercambiar opiniones.

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

Datos de contacto y mas informacion:

info@argentinagrande.org

https://argentinagrande.org/

IG @iargentinagrande
X @iargentinag
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