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Finanzas

Actividad economica y nuevas senales para los
mercados

Francisco Cuello Rosso - Guido D'Angelo - Julio Calzada

La actividad econdmica argentina mostré una mejora en junio, mientras que en Estados Unidos los
nuevos datos de inflacion y crecimiento mantuvieron la atencion sobre la politica monetaria

Lainflacién en Estados Unidos se ubico levemente por encima de Lo esperado

El indice de precios de los gastos de consumo personal (PCE, llamado IPC en Argentina por indice de Precios al
Consumidor) de Estados Unidos registro en julio una variacion de 0,2% mensual y 3,7% interanual. El registro interanual se
ubico levemente por encima del 3,6% esperado por el mercado, mientras que la variacion mensual se ubico una décima
por encima de lo previsto

Por su parte, el IPC ndcleo, que excluye los componentes mas volatiles de alimentos y energia y constituye una de las
principales referencias de la Reserva Federal para evaluar la dinamica inflacionaria, aumento 0,2% mensual y se ubico en
3,3% interanual. De esta manera, las medidas de inflacion persisten por encima del objetivo del 2% de la autoridad
monetaria estadounidense.

La combinacion de una economia que continua expandiendose y una inflacion que permanece por encima del objetivo
mantiene la atencion de los mercados sobre las proximas decisiones de politica monetaria de la Reserva Federal.

La actividad econémica en Argentina volvié a registrar una variacion mensual positiva

El Estimador Mensual de Actividad Economica (EMAE) de Argentina registro en junio un crecimiento de 0,8% respecto de
mayo en términos desestacionalizados, mientras que en la comparacion interanual la actividad se ubico 2,7% por encima de
junio de 2025. De esta manera, el indicador retomo la variacion mensual positiva luego de los retrocesos registrados en
abril y mayo.

El EMAE, elaborado mensualmente por el INDEC, permite realizar un seguimiento de la evolucion de la actividad
economica con mayor frecuencia que las cuentas nacionales trimestrales. El indicador reune informacion de los distintos
sectores productivos y constituye una referencia anticipada de la trayectoria del Producto Interno Bruto (PIB), aunque no
reemplaza su estimacion trimestral.

En la comparacion interanual, 12 de los 15 sectores que integran el indicador registraron variaciones positivas en junio.
Entre los principales incrementos se destacod Explotacion de minas y canteras, con un crecimiento de 15,6% interanual,
seguido por Agricultura, ganaderia, caza vy silvicultura, con una expansion de 4,6%. El desempeno de estos sectores
contribuyo positivamente a la variacion del nivel general de actividad.
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La evolucion mensual desestacionalizada mostro cierta volatilidad durante los primeros meses de 2026. Luego de crecer
2,8% en marzo, el EMAE cayo 1,5% en abril y 0,4% en mayo, para volver a terreno positivo con el 0,8% de junio. EL ultimo
dato, junto con la variacion interanual positiva y el crecimiento de la mayoria de los sectores, aporta una senal favorable

sobre el desempeno de la actividad durante el mes.
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Las exportaciones crecieron 24,6% en el primer semestre

Las exportaciones argentinas de bienes alcanzaron US$ 49.511 millones durante el primer semestre de 2026, lo que
representd un crecimiento de 24,6% respecto del mismo periodo del afio anterior. La expansion estuvo explicada tanto por
los precios, que aumentaron 9,0% interanual, como por las cantidades exportadas, que registraron un incremento de

14,2%.

De acuerdo con el INDEC, los complejos exportadores, que agrupan productos pertenecientes a una misma cadena
productiva, representaron 93,6% de las exportaciones de bienes del periodo. Los diez principales concentraron 78,4% del
total, encabezados por el complejo soja, con exportaciones por US$ 9.082 millones, seguido por el petrolero-
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petroquimico, con US$ 8116 millones. En tercer y cuarto lugar se ubicaron el maicero y el automotriz, con US$ 4.241
millonesy US$ 4167 millones, respectivamente.

Entre los principales complejos, el mayor crecimiento interanual correspondid al litio, cuyas exportaciones aumentaron
186,3%, seguido por el girasol, con una expansion de 128,7%. Tambien se destacaron oro y plata, con un incremento de
56,8%, y el complejo petrolero-petroquimico, cuyas ventas externas crecieron 43,7% respecto del primer semestre de
2025.

En conjunto, los datos del primer semestre muestran una expansion de las exportaciones explicada tanto por mayores
cantidades comercializadas como por el incremento de los precios, con avances relevantes en complejos
agroindustriales, energéticos y mineros.

Crece el crédito

De acuerdo con el ultimo Informe sobre Bancos del BCRA, la intermediacion del sistema financiero con el sector privado
se incremento durante junio, tanto en moneda nacional como extranjera. Considerando el conjunto de monedas, el saldo
real de crédito al sector privado aumentd 3,1% respecto de mayo y 10,1% en términos interanuales. En pesos, el
financiamiento registro un crecimiento real mensual de 1,7%, mientras que el credito en moneda extranjera aumento
4,6% mensual, medido en moneda de origen.

En particular, el financiamiento en moneda extranjera mostro una expansioén significativa durante los dltimos afios. EL stock
de préstamos al sector privado en dolares paso de US$ 3.482 millones en diciembre de 2023 a alrededor de US$ 10.000
millones hacia fines de 2024 y continuo incrementandose durante 2025 y la primera mitad de 2026, hasta superar los US$
24.000 millones en julio.
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La confianza en el Gobierno argentino aumento en agosto

El indice de Confianza en el Gobierno (ICG), elaborado por la Universidad Torcuato Di Tella, registré en agosto de 2026 un
incremento mensual de 6,4%. El indicador mide la evolucion de la percepcion de la opinion publica respecto de la gestion
del Gobierno Nacional a partir de distintas dimensiones vinculadas con su desempeno.

El relevamiento contempla cinco componentes: la evaluacion general del Gobierno, la percepcion sobre la orientacion
de sus politicas hacia el interés general, la eficiencia en la administracion del gasto publico, la honestidad de sus

integrantes y la capacidad para resolver los problemas del pais. El avance registrado en agosto sefiala una mejora mensual
en el nivel de confianza relevado por el indicador.
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