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Resumen

Hacemos entrega del informe econémico del mes de agosto. Los hechos mas destacados en
materia econdémica son los siguientes.

Actividad Econémica: El indice EMAE en el mes de junio registro una caida de 0,7% en términos
mensuales y una suba de 6,4% en términos anuales.

La industria medida en el indice IPIM registro en junio una caida mensual de 1,2% y una suba de
9,3% en términos anuales.

La actividad de la construccion medida en el ISAC registrd en el mes de junio una caida de 0,9%
en términos mensuales y una suba de 13,9% con respecto al mismo mes del afio pasado.

Precios: La inflacion nacional de julio de 2025 registrd una variacion de 1,9% con respecto al mes
anterior, subiendo 0,3 pp (puntos porcentuales). En términos anuales, la inflacion se ubicd en
36,6%.

Fiscal: En el mes de abril se registrd un superavit primario por un valor de $1.749.386 millones.
Los Ingresos Totales crecieron 40,4% en términos anuales mientras que el Gasto Primario
aumento 34,8%.

Monetario: Los depositos en pesos del sector privado registraron en el mes de julio una variacion
de 3,9% en términos mensuales y de 61,6% en términos anuales. Las reservas alcanzaron en
promedio, US$40.308 millones.

Sector Externo: El resultado comercial del mes de abril de 2025 registrd un superavit de US$988
millones. El saldo comercial, para el acumulado de los ultimos doces meses, alcanzd un superavit
de US$10485 millones.

A quienes requieran algun tipo de aclaracién o comentario, lo podran realizar al correo.
infomacro@economicas.unlz.edu.ar

Muchas gracias

Instituto de Investigaciones Econdmicas
Facultad de Ciencias Econdmicas- UNLZ
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Actividad Econémica

El indice Estimador Mensual de Actividad
Econdémica (EMAE-INDEC) en el mes de junio
2025 registré una caida de 0,7% en términos
mensuales (serie desestacionalizada) y una suba
del 6,4% en términos anuales respectivamente,
mostrando de esta manera el octavo mes
consecutivo de recuperacion econémica.
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Respecto al mismo mes del afio pasado,
Intermediacion financiera (28,7%) y Comercio
mayorista, minorista y reparaciones (11,5%) se
destacan como los principales sectores al alza.
Los sectores principales que sufrieron caidas
interanuales  fueron:  Pesca (74,6%), vy
Administracién Publica y Defensa, planes de
seguridad social (0,7%). Por otro lado, la actividad
de Comercio mayorista, minorista y reparaciones
fue la de mayor incidencia positiva en la variacion
interanual del EMAE (11,5%).

Segun el INDEC, la industria medida en el indice
IPIM  (indice de  Produccién  Industrial
Manufacturero) registrd en junio 2025 una caida
mensual de 1,2% y una suba de 9,3% en términos
anuales.
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Todos los sectores, presentaron variaciones
interanuales positivas. Los siguientes fueron los
principales:  Otros  equipos  aparatos e
instrumentos  (42,7%), Muebles  (38,2%),
Automotores y otros equipos de transporte
(28,2%), Madera, papel e impresion (14,4%) y
Minerales no metalicos y metélicas basicas
(12,1%).

La utilizacién de la capacidad instalada (UCI-
INDEC) en la industria se ubico en el 58,8% en
junio, con una suba de 0,4 pp en términos
mensuales. Respecto al mismo mes del afio
anterior, se encuentra 4,3 puntos por encima
(54,5% junio de 2024).

Los principales bloques sectoriales presentaron
en junio las siguientes capacidades instaladas:
Refinacion de Petrdleo (83%), Papel y Cartdn
(68%), Industrias Metalicas Basicas (64,3%),
Sustancias y productos quimicos (64%), y
Productos alimenticios y bebidas (62,7%).

La actividad de la construccion medida en el
ISAC (Indicador Sintético de la Actividad de la
Construccion-INDEC) registrd en el mes de junio
una suba de un 0,9% en términos mensuales y
una suba de 13,9% con respecto al mismo mes
del afio anterior.
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En términos anuales, en esta oportunidad,
destacamos las principales subas en Mosaicos
graniticos y calcareos (63%), Asfalto (51,5%) v
Pisos y revestimientos ceramicos (44,3%).

Segun el INDEC, las ventas corrientes en
Supermercados en el mes de junio registraron un
crecimiento de 31,1% en términos anuales. Por
otro lado, las ventas a precios constantes




registraron un aumento de 0,8% con respecto al
mismo mes del afio pasado.

El ticket promedio fue de $31.119 con una suba
de 49,6%, mientras que las ventas con tarjetas de
crédito y débito crecieron 36,9% y 17,4%
respectivamente. Las compras con medios de
pago alternativos al contado inmediato siguen en
aumento (75%). Estas variaciones estan
relacionadas con las promociones bancarias y/o
de billeteras virtuales (métodos alternativos de
pagos).

Con respecto a las ventas por grupos de articulos,
se destacan las siguientes variaciones:
Indumentaria (67,2%), Carnes (56,1%), Alimentos
preparados Y rotiseria (47,2%), Otros (37,4%) y
Panaderia (34,7%).
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Segun el INDEC, las ventas corrientes de los
Centros de Compras (Shopping) alcanzaron en el
mes de junio un valor de $592,710 millones, con
una suba anual de 27,8%. A precios constantes
volvieron a caer en un 4,5% interanual.
Analizando el comportamiento por rubros, se
destacan las siguientes variaciones anuales:
Otros (51,7%), Jugueteria (42,3%), Amoblamiento
y decoracion (38%), Patio de comidas (33,7%), e
Indumentaria (31,6%).
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Segun el INDEC, las ventas en los autoservicios
mayoristas registraron en el mes de junio a
precios constantes caida mensual de 1,8%
mientras que en términos anuales la caida fue de
84%. El ticket de ventas promedio fue de
$35.420 (15,8% de suba interanual). La primera
modalidad como medio de pago mas utilizada
fueron los medios alternativos (+72,1%). Al quinto
mes del afio, los autoservicios acumulan una
caida del 6,5%.
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Finalmente, los Servicios Publicos, segun el
INDEC en el mes de mayo registraron una caida
del 0,6% en términos mensuales, y una suba del
0,5% en términos anuales. Analizando por
rubros, se observaron disminuciones interanuales
en los Transporte de carga (1,3%), Servicios de
correo (7,1%) y Electricidad, gas y agua (6,5%), y
Peajes (0,3%).
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Los restantes rubros experimentaron subas
interanuales. Las principales fueron: Recoleccidn
de residuos (15,6%), Transporte de pasajeros
(7,9%) y Telefonia (1,3%).




Precios y salarios

La inflacién nacional de julio de 2025 registrd una
variacion de 1,9% con respecto al mes anterior,
subiendo 0,3 pp (puntos porcentuales). En
términos anuales, la inflacion se ubico en el
36,6%. En el acumulado del afio (enero-julio), la
variacion fue de 17,3%.

A pesar de la fuerte devaluacion del mes (13,2%),
donde el tipo de cambio nominal pasé de
$1194,08 por dolar a $1351,83 por ddlar, los
precios no tuvieron una gran variacién por efecto
pass-though. Los analistas esperan que el
traslado a precios se registre en los proximos
meses.

El impulso de los precios del mes de julio fue
generado por Recreacion y cultura (4,8%),
Transporte (2,8%), Restaurantes y hoteles (2,8%),
Comunicacion (2,3%), Educacion (1,9%) vy
Alimentos y bebidas no alcoholicas (1,9%).

Un aspecto positivo para el gobierno es que,
segun las consultoras privadas, los precios de los
alimentos no habrian tenido grandes cambios en
la segunda quincena del mes de julio. Esto es
importante por el peso de esta categoria en el
indice general.
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Fuente: UNLZ-Econdmicas en base a INDEC.
La inflacion nucleo, que no tiene en cuenta los
precios regulados o estacionales, registr6 una
suba de 1,5% en términos mensuales. Por su
lado, la variacion de los precios regulados fue del
2,3% y mientras que los productos estacionales
tuvieron un incremento de 4,1%.

En las divisiones con menor aumento fueron
Salud (1,1%) y Bebidas alcohdlicas y tabaco

(0,6%). En cambio, Prendas de vestir y calzado
registré una caida de 0,9%.

En términos anuales, las mayores subas se
dieron en Educacion (70,6%), Vivienda, agua,
electricidad y gas (62,0%), Restaurantes y
hoteles (54,6%), Comunicaciéon (40,6%) vy
Recreacién y cultura (38,4%).

La inflacion nucleo (‘core”) corre al ritmo
interanual del 38,9%. En la comparacion anual,
se verifican catorce meses consecutivos de caida
de inflacién nucleo interanual. Por otro lado, los
precios estacionales crecieron interanualmente al
ritmo del 14,6% y regulados al 42,2%.

jul-25 IPC NACIONAL (INDEC)

Mensual Acum. Anual
Nivel general 1,9% 17,3% 36,6%
Alimentos y bebidas no alcohélicas 1,9% 18,1% 30,6%
Bebidas alcohdlicas y tabaco 0,6% 11,9% 29,4%
Prendas de vestir y calzado -0,9% 8,9% 27,3%
Vivienda, agua, electricidad y otros combustibles 1,5% 21,7% 62,0%
Equipamiento y mantenimiento del hogar 1,5% 10,3% 24,2%
Salud 1,1% 15,8% 35,6%
Transporte 2,8% 11,6% 29,8%
Comunicacion 2,3% 19,6% 40,6%
Recreacion y cultura 4,8% 20,0% 38,4%
Educacion 1,9% 38,1% 70,6%
Restaurantes y hoteles 2,8% 25,9% 54,6%
Bienes y servicios varios 2,1% 18,1% 34,0%
Categorias
Estacionales 4,1% 11,1% 14,6%
IPC Nucleo 1,5% 18,4% 38,9%
Requlados 2,3% 16,8% 42.2%
Bienes y servicios
Bienes 1,4% 13,8% 27,8%
Servicios 3,1% 25,2% 58,5%

Fuente: UNLZ-Econémicas en base a datos del Indec

Para el Gran Buenos Aires, los precios crecieron
practicamente similar al indice nacional (1,9%)
con respecto al mes anterior y 37,6% en términos
anuales. En el acumulado del afio (enero-julio), el
crecimiento de los precios fue de 17,4%.
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Analistas del sector privado esperan que los
precios se estabilicen en torno al 2% mensual,




algo que estaria sucediendo y en 30% en
términos anuales a fin de afo.

Segun el INDEC, los precios mayoristas medidos
a través del IPIM (indice de precios internos al por
mayor) registraron en el mes de julio una suba de
2,8% en términos mensuales y una suba de
20,9% en términos interanuales. En el acumulado
del afio (enero-julio), los precios crecieron 12,3%
con respecto al mismo periodo del afio anterior.
Productos nacionales registré una variacion de
2,6% en el mes mientras que productos
importados tuvieron un crecimiento de 5,7% en el
mes.

Analizando el comportamiento respecto al mismo
mes del afio pasado, las variaciones fueron de
22,2% en productos nacionales y de 6,2% en
productos importados.

400% IPIM (INDEC) 50%
T 350%
2 300%
< 250%
S 200%
'g 150%
= 100%
£ 50%
0%
NNNNOOOONNITTTTTTOWLWOLW
aaaaqaaaaaaoaaaaaa
S203°0833283c88383C8q3
ETVWCOEE wWCOEE WCOEE

Fuente: UNLZ-Econdmicas en base a INDEC.

Segun el INDEC, los precios de la construcciédn
medidos a través del ICC (indice de costo de la
construccion) registraron en el mes de julio una
suba mensual de 1,9% y de 31,0% en términos
interanuales.

En términos mensuales, se registraron las
siguientes  variaciones positivas: Materiales
(1,5%), Gastos Generales (1,7%) y Mano de Obra
(1,7%). En términos anuales por capitulos las
subas fueron las siguientes: Materiales (18,3%),
Gastos Generales (37,6%) y Mano de Obra
(43,8%).

Segun el INDEC, los salarios nominales medidos
a través del indice de salarios registraron en junio
de 2025 una suba mensual de 3,0% y un
crecimiento de 60,7% en términos anuales.

Analizando por sectores, las variaciones
nominales mensuales fueron las siguientes:
Sector Publico (1,3%), Sector Registrado (1,6%),
Sector Privado Registrado (1,7%) y Sector
Privado No Registrado (8,9%).

En términos anuales, las variaciones nominales
fueron las siguientes: Sector Publico (47,4%),
Sector Registrado (46,0%), Sector Privado
Registrado (45,4%) y Sector Privado No
Registrado (166,3%).

Dadas las tasas de inflacion y los incrementos
salariales, los distintos sectores registraron subas
salariales reales, con excepcion del sector
publico.

En términos reales, las variaciones mensuales
positivas fueron las siguientes: Sector Registrado
sin variacion, Sector Privado Registrado (0,1%) vy
Sector Privado No Registrado (7,2%). En cambio,
se registrd una variacién negativa en el Sector
Publico de 0,3%.

Con respecto al mismo mes del afio pasado,
todos los sectores tuvieron variaciones anuales
positivas: Sector Privado Registrado (4,3%),
Sector Registrado (4,7%), Sector Publico (5,7%)
y Sector Privado No Registrado (91,0%).

El siguiente gréafico describe la evolucién de los
salarios reales. Se observa la fuerte caida a fines
de 2023 y la lenta recuperacion desde entonces.
Mirando con detalle, habria un amesetamiento
del poder adquisitivo en el primer semestre del
afo.

SALARIOS REALES
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Fiscal

En el mes de julio 2025 el Resultado Primario
alcanzd un superavit de $1.749.386 millones de
pesos. En el mismo periodo del afio pasado se
habia registrado un superdvit de $908.253
millones, mejorando el resultado en $841.133
millones interanual.

Los Ingresos Totales crecieron  40,4%
($3.772.126  millones) impulsados por el
incremento en los Recursos Tributarios (39,8%).
Las Rentas a la propiedad aumentan un 24,3%.
Los derechos de exportacion aumentan en un
106,2%, los de importacion 82,9%.

Por el lado del Gasto Primario se registré una
variacién anual de 34,8% ($2.930.993 millones),
impulsado por Prestaciones Sociales (44,3%),
Gastos de Funcionamiento (29,8%), Otros gastos
corrientes un 26% vy Transferencias a las
universidades un 26%. Transferencias a las
provincias se incrementa un 176,2%.

A su vez los Subsidios econdémicos aumenta un
0,2% en el mes de referencia. Dentro de este
concepto podemos encontrar que subsidios a la
energia cayo un 2% respecto al afio anterior y al
transporte crecié un 18,7%.

Los Gastos de Capital disminuyeron un 1,3%. Las

jubilaciones y pensiones crecen un 59,1%.
soosmcomcow | _we [ e

INGRESOS TOTALES 13.105.874 9.333.748 3.772126 40,4% 11,1%

Tributarios 12131.701 B676.418 3.455283 38,8% 8,0%

Rentas de la propiedad (1)(2) 404.075 325.018 79.057 24.3% -22,2%

Otros ingresos corrientes 567.150 331.704 235.446 71,0% 22.4%

ingresos do capital 2949 608 2340 384,7% L!moas%

GASTO PRIMARIO 11.356.489 8.425.495 2.930.993 34,8% 6,7%

Gastos corrientes primarios 11.159.282 8225717 2.933.565 357% 7,7%

Prestaciones sociales 7.066.464 4.898.692 2167.772 44,3% 8,3%

1.082.467 1.080.141 2327 0,2% -24,1%

Enargia a17.062 833.909 -16.847 -2,0% -24 4%

Transporie 258235 217.560 40675 18.7% -16,6%

Otras funciones 7.170 2B.671 -21.501 -T5.0% -93.5%

Gastos de y otros 2.154.998 1.660.685 494.314 29,8% 41%

Transferencias corrientes a provincias 220.661 80.959 139.702 172,6% 150,7%
Transferencias a universidades 481.413 383.588 97.825 255% T46%

Otros Gastos Corrientes 153.279 121.653 31.626 26,0% 16,0%

Gastos de capital 197.206 199.778 -2.572 =1,3% -25,7%
RESULTADO PRIMARIO 1.749.386 508.253 841.133 92,6% 23,0%

Intereses Netos (3) 1.917.901 1.509.210 408.691 27,1% -27,3%

RESULTADO FINANCIERQ -168.515 -600.957 432442 -72,0% 76,0%

FUENTE: UNLZ- Econémicas en base a datos del Ministerio de Economia.
(1) Excluye las rentas de propiadad del BCRA y del SPNF (FGS y Otros Activas)
{2) Incluye resultadas relacionados a emisiones primarias de tulos piblicos

{3) Excluys intereses pagados Intra-Seclor Pdblico Nacional

Los Intereses Netos, alcanzaron un monto de
$1.917.901 millones. Este valor representa un

incremento del 27,1% con respecto a igual mes
del afio anterior.

A partir del desempefio anterior, el mes de
referencia registra un Déficit Financiero por un
valor de $168.515 millones con una mejora de
$432.442 millones interanual (72%).

Si analizamos las variaciones en términos reales’
Los Ingresos Totales se incrementan un 11,1%
impulsados por el aumento de los Recursos
Tributarios (10,6%).

El Gasto Primario a su vez registré un incremento
anual de 6,6% en términos reales. Representado
por Prestaciones Sociales que aumentan un
14,1%, gastos de funcionamiento un 2,6% vy
transferencias a las provincias  115,6%
Transferencias a las universidades disminuyen
un 0,7%, Otros gastos corrientes un 0,3% vy los
Subsidios econémicos un 20,7% en el mes de
referencia. Dentro de los subsidios, la energia
cayo un 22,5% respecto al afio anterior y el
transporte un 6,1%.

Los Gastos de Capital disminuyen un 21,9%
respecto al mismo mes de 2024.

Finalmente, los Intereses Netos aumentaron en
términos reales un 0,5%, el Resultado Primario
un 52,4% vy el financiero un 77,8% respecto a
julio de 2024.

Si consideramos el acumulado al mes de julio
2025, a valores nominales los ingresos totales
crecieron 49,5% ($25.402.538 millones) en
términos interanuales, explicados principalmente
por el crecimiento en los Recursos Tributarios
(51,6%). Las Rentas a la propiedad disminuyen
un 19,6%.

En cuanto al Gasto Primario, aumenté un 54,8%
($23.824.915 millones) con respecto al mismo
periodo del afio anterior. Los principales
incrementos se registraron en Transferencias
corrientes a provincias (242,4%), Prestaciones
Sociales (65,4%), otros Gastos Corrientes
(96,7%), Gastos de funcionamiento (51,5%) vy
transferencias a  universidades  (56,3%),

1 Calculado a precios de julio 2025.




Subsidios Econdémicos disminuye un 15,4%. A su
vez, Gastos de Capital se incrementa un 33%.
Dentro de los subsidios econémicos Energia cayo

un 34% y transporte crecio un 49,9%.
UBLICO NACIONAL

millones de pesos $ Millones |% Nominal

Acumulado a Julio

INGRESOS TOTALES 76.719.627| 51.317.089| 25.402.538 49,5% =1,2%
Tributarios 71.262.822| 47.011.459 | 24.251.363 51,6% 0%
Rentas de la propiedad (1){2) 2047.618]  2.547.199 499,581 A96%| -46,8%
Otros ingresos corrientes 3.363.648 1.753.884 1.609.765 91,8% 26,8%
Ingresos de capital 45.538 4.547 40.991 901,5% 562,2%

GASTO PRIMARIO 67.279.722| 43.454.806|  23.824.915 54,8% 2,4%

Gastos corrientes primarios 65.897.729| 42.415.884 (] 23.481.845) 55,4% 2T%
F sociales 45.306.339| 27.397.864|0 17.008.475 65,4% 9,3%
Subsidios econémicos 3.930.310 4.645.425 -T15.114 -15,4% -44,1%

Energia 2.302.561 34886400 -1.186.078 -34,0% 56,4%
Transporte 1.579.208 1.063.209 525.999 49.9% 0.9%
Otras funciones 48,541 103.576 -55.035 53,1% £9,0%
Gastos de funci iento y otros 11.995.654 7.915.924 4.079.730) 51,5% 0,2%
Ti i s ientes a inci 1.514.373 442.336 1.072.037 242.4% 126,4%
Ti ferencias a uni i 2.115.937 1.353.847 762.090 56,3% 3,3%
Otros Gastos Comientes 1.035.115 660.488 374.628 56,7% 3,6%
Gastos de capital 1.381.993 1.038.923 343.070 33,0% -12,0%

RESULTADO PRIMARIO 9.439.905 7.862.282 1.577.623 20,1% -20,6%

Intereses Netos (3) 6.513.333 5.800.913 622.421 10,6% -26,9%

RESULTADO FINANCIERO 2.926.572 1.971.370 955.202 48,5% -1,8%

FUENTE: UNLZ- Econémicas en
(1) Excluya las rantas de propiedad del BCRA y dal SPNF (FGS y Otros Activos)
(2) Incluye resultados relacionados a emisiones primaras da titulos plblicos

(3) Excluya intareses pagados Intra-Sector Pablico Nacional

base a datos del Ministerio de Economia.

De esta manera, el Resultado Primario del
periodo fue superavitario en $9.439.905 millones.
Los Intereses acumulado del afo fueron de
$6.513.333 millones, con una suba de 10,6%.
Finalmente, el Resultado Financiero fue
superavitario en $2.926.572 millones con una
mejora con respecto al mismo periodo del afio
anterior de $955.202 millones de pesos.

De esta manera en los primeros seis meses del
afio, segun menciona el Ministerio de Economia
se alcanzd un superavit primario de 1,1% del PBI
y financiero del 0,3%.

En lo que respecta al anélisis de las variaciones
en términos reales? Los Ingresos Totales
disminuyen 1,2% impulsados por la baja en las
rentas de la propiedad (46,8%).

El Gasto Primario a su vez registré un incremento
anual de 2,4% en términos reales, impulsado por
el aumento en Prestaciones Sociales (9,3%),
Gastos de Funcionamiento (0,2%), Otros Gastos
Corrientes  (3,6%) y Transferencias a las
universidades (3,3%). Las Transferencias a las
provincias aumentan un 126,4%.

Los Subsidios econémicos disminuyen un 44,1%
en el mes de referencia. Dentro de los subsidios

2 Calculado a promedios de precios acumulados al mes de cada afio

la energia cayo un 956,4% respecto al afio

anterior y transporte un 0,9%.

Los Gastos de Capital se redujeron en un 12%

respecto a 2024.

Finalmente, los Intereses Netos, disminuyeron en

términos reales un 26,9%, el Resultado Primario

tuvo una caida de un 20,6% respecto al
- T o

acumulado de !uho 024 I financiero un 1,8.

millones de pesas
RECAUDACION TOTAL 104.013.891 67.927.116
IMPUESTOS 10.385.898 X 68.369.568 48.144.272

aaaaaaa 3.102.871 E . A 20.632.158 14.378.473

VA 5.139.094 33.812.052| _ 21.850.555
Craditos y débitos 1.301.601 47,7%| 7.564.656]  4.653.082 911,/ 626%
Impuesta saiidario { PAIS) 156 98 100, 5463 4281758 . 100,1%

14.578.965
5[0 67.0 5.463.301]0 4.703.791 8

| Contriby s palronales 1.967.077 5[E so.3%| 16.435.182 9.036.059]" 7.397.123 [N B1.8%

FUENTE: UNLZ- Econdmicas en de Economia.

En lo que corresponde a la Recaudacion, el mes
de julio 2025 alcanzo un valor de $16.998.945
millones de pesos. Se destaca un incremento del
Impuesto al Valor Agregado (IVA) en un 37,5%
($1.402.762 millones). Ganancias crece en un
60,7% ($1.172.380 millones) y el impuesto a los
Sellos aumento en un 47,7% ($420.091
millones).

Los Derechos de Exportaciéon aumentaron en un
105,6% y los de Importacion un 81,5%.

En lo que respecta a Seguridad Social los
aportes personales crecieron un 50,2% vy las
contribuciones patronales un 50,3%.

En el acumulado al mes de julio, la recaudacion
alcanzd un valor de $104.013.891 millones con
una suba de 53,1% interanual ($36.086.775
Millones). El Impuesto al Valor Agregado tuvo
una suba anual de 54,7% ($11.961.497 millones),
mientras que Ganancias se incrementd en un
43,5% ($6.253.685 millones). Los Derechos a las
Exportaciones acumulan un crecimiento de un
64% ($2.110.782 Millones) y los de importacion
crecen un 82% ($1.305.331 Millones).
Finalmente, los aportes personales se
incrementan un 86,1% ($4.703.791 Millones) y
las  contribuciones patronales un 81,8%
($7.397.123 Millones).




Monetario

Los Depdsitos totales (privados mas publicos) en
julio alcanzaron la suma de $164.594.021
millones, registrando una expansion mensual de
6,0% ($9.366.916 millones). En términos anuales,
crecieron 76,8% ($71.565.401 millones).

Los depdsitos en pesos del sector privado
registraron una variacién de 3,9% en términos
mensuales ($3.476.328 millones) y de 61,6%

($35.298.536 miIIonesi en términos anuales.
DEPOSITOS SECTOR PRIVADO (VAR ANUAL)

PRESTAMOS SECTOR PRIVADO (VAR ANUAL)

Periodo 5
Tof;al En(;z;os Adel. | Doc. | Hipo. | Prend.| Pers. | Tar. E?MDSE;;ES
jul-24 1224,2% | 196,7% |263,5%)|204,6%| 47,9% [130,7%|217,1%(184,9%| 73,6%
ago-24 [1236,2% | 215,3% |248,1%|216,5%| 60,4% |169,3%(270,1%(200,9%| 79,9%
sept-24]248,5% | 229,2% |250,0%)|237,4%| 80,6% |188,5%312,0%|199,4% 87,6%
oct-24 1244,8% | 221,5% [219,5%|214,0%|107,2%|198,5%)|334,8%197,4%| 104,9%
nov-24 [1254,5% | 226,0% |224,9%212,6%]138,2%|211,4%(367,5%(197,2%| 134,4%
dic-24 [247,7%| 230,5% [196,6%)]223,3%|179,3%|224,0%|402,2%190,6%| 187,8%
ene-25 [1257,9% | 246,7% |200,6%|248,9%|222,8%)240,5%(430,6%[191,2%| 228,2%
feb-25 [244,0% | 228,1% |121,7%230,1%|259,3%)|256,0%|446,8%|175,1%| 238,4%
mar-25 [238,3% | 225,2% |130,2%]215,0%)309,4%|252,8%|445,3%(171,0%| 221,5%
abr-25 [230,3% | 226,5% |128,7%(213,0%|374,2%|269,4%|438,1%|167,4%| 167,6%
may-25[211,9%| 210,8% [114,8%)|191,6%|436,7%|287,8%|387,9%|155,7%| 144,0%
jun-25 189,0% | 181,3% |112,8%(142,6%|497,9%)|259,2%|322,8%|141,2%| 147,4%
jul-25 [167,8%| 151,4% [107,1%|100,4%526,6%216,7%)267,5%(120,9%| 155,0%
Fuente: UNLZ- Econ6émicas en base al BCRA.
En términos mensuales, se observan las

siguientes  variaciones:

hipotecarios  (12,5%),

Periodo |  Total | EnPesos | Cuenta Caja Plazo Déllzanres
$ M$) Corriente | Ahorro Fijo (M US$)

jul-24 170,0% 145,5% 195,8% 194,6% 102,7% 17,8%

ago-24 152,9% 132,0% 163,6% 170,8% 100,6% 23,3%
sept-24 | 159,1% 125,9% 150,3% 144,0% 106,9% 57,0%
oct-24 179,0% 122,4% 117,8% 105,0% 135,7% 114,2%

nov-24 192,1% 128,9% 120,5% 102,7% 149,8% 135,6%
dic-24 154,8% 127,9% 100,2% 89,8% 175,7% 118,7%

ene-25 | 113,5% 99,4% 59,9% 53,1% 173,2% 99,9%
feb-25 110,8% 100,0% 59,1% 58,7% 157,1% 91,3%

mar-25 98,0% 89,3% 59,0% 60,8% 124,5% 78,6%
abr-25 93,9% 83,9% 74,3% 80,8% 90,0% 73,2%

may-25 84,8% 71,7% 61,6% 66,2% 80,0% 75,1%
jun-25 81,6% 68,6% 51,1% 46,7% 92,8% 71,8%
jul-25 79,9% 61,6% 44,9% 40,0% 86,2% 76,7%

adelantos (8,4%), prendarios (4,9%), documentos
(4,2%), personales (3,4%), y tarjetas (1,4%).

En términos anuales, hipotecarios fue el
componente mas dinamico en julio con una suba
de 526,6% ($3.410.904 millones). Le siguen
personales con una suba de 267,5%
($12.087.839 millones) y prendarios con una
variacion de 216,7% ($3.383.666 millones).

Los créditos en dolares del sector privado en el
mes de julio continuaron su tendencia alcista en

Fuente: UNLZ- Econ6micas en base al BCRA.

En términos mensuales, la caja de ahorro fue el
componente mas dinamico del mes, creciendo
8,5% ($2.086.051 millones), mientras que el plazo
fijo y la cuenta corriente aumentaron un 2,6%
($1.211.389 millones) y 1,0% ($178.888 millones)
respectivamente.

Anualmente, se dieron las siguientes variaciones:
plazo fijo 86,2% ($21.893.051 millones), cuenta
corriente 44,9% ($5.757.783 millones) y caja de
ahorro 40,0% ($7.647.702 millones).

Los depésitos en dolares del sector privado en el
mes de julio crecieron 5,9% (US$1.802 millones)
en términos mensuales, mientras que en la
comparacién anual se expandieron en un 76,7%
(US$32.219 millones).

Los créditos privados en pesos registraron una
variacion en el mes de julio de 4,7% ($3.389.591
millones) en términos mensuales y crecieron
151,4% ($45.604.880 millones) en términos
anuales.

su valor mas alto en 6 afios (US$16.651
millones), creciendo 5,1% (US$810 millones) en

téerminos mensuales. En términos anuales
crecieron 155,0% (US$10.122 millones).
BASE MONETARIA (VAR ANUAL)
Periodo Circulante Circulante Total
Publico Bancos CtaCte Bera BM
jul-24 174,5% 170,4% 563,0% 250,9%
ago-24 175,1% 157,7% 576,1% 250,6%
sept-24 176,1% 184,3% 548,2% 248,8%
oct-24 166,0% 143,8% 471,7% 224.2%
nov-24 166,5% 168,2% 386,6% 218,1%
dic-24 167,5% 148,4% 297,7% 199,4%
ene-25 167,4% 166,8% 274,5% 196,3%
feb-25 167,0% 147,4% 249,9% 188,0%
mar-25 162,3% 159,7% 200,8% 173,0%
abr-25 151,4% 169,4% 183,3% 163,1%
may-25 123,9% 153,3% 139,9% 131,5%
jun-25 99,0% 75,9% 98,5% 97,2%
jul-25 77,1% 63,2% 73,3% 74,9%

Fuente: UNLZ- Econémicas en base al BCRA.

La base monetaria en julio alcanzd la suma de
$37.605.332 millones, con una expansion
mensual de 4,9% ($1.740.531 millones). En
términos anuales, la base monetaria crecio
74,9% ($16.100.678 millones).

En términos mensuales, el circulante en poder
del publico crecié 7,3% ($1.469.521 millones),
mientras que la cuenta corriente aumenté 2,7%




($367.197 millones) y el circulante en poder de los
bancos se contrajo 4,3% (-$96.187 millones).

En la comparacion anual, el circulante en poder
del publico subié un 77,1% ($9.396.283 millones),
la cuenta corriente crecid 73,3% ($5.882.958
millones), y el circulante en poder de los bancos
subi6 63,2% ($821.437 millones).

En el caso de los agregados monetarios mas
amplios (M1, M2 y M3)*, en el mes de julio se
observan las siguientes tasas de variacion
mensuales: M1 (4,3%), M2 (5,9%) y M3 (4,5%).
Con respecto al mismo mes del afio anterior, las
subas fueron las siguientes: M1 (60,6%),

51,7%) y M3 (64,3%).
AGRE. MONET. $ SECTOR PRIVADO (VAR ANUAL)
Periodo
CIR M1 M2 M3
jul-24 174,5% 185,0% 189,1% 150,1%
ago-24 175,1% 169,2% 169,8% 138,6%
sept-24 176,1% 162,3% 154,5% 133,3%
oct-24 166,0% 139,2% 124,4% 128,9%
nov-24 166,5% 140,9% 124,4% 134,5%
dic-24 167,5% 129,4% 111,6% 134,0%
ene-25 167,4% 103,3% 80,2% 109,6%
feb-25 167,0% 103,2% 83,6% 109,8%
mar-25 162,3% 101,3% 83,8% 99,6%
abr-25 151,4% 107,4% 96,3% 93,6%
may-25 123,9% 88,5% 79,0% 79,4%
jun-25 99,0% 72,9% 61,6% 73,4%
jul-25 77,1% 60,6% 51,7% 64,3%

Fuente: UNLZ- Econdmicas en base al BCRA.

En términos reales, se observa que los agregados
monetarios han experimentado un crecimiento
significativo en los Ultimos meses, aunque se
mantienen por debajo de los valores maximos
historicos.

Agregados Monetarios Real (Dic-16 = Base 100)
—Base Monetaria ==——=M3 =——=M2 =—M1
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Por otro lado, durante el mes de julio se observd
que el M2 Transaccional Privado? ($54.086
millones) se mantiene levemente por encima del
valor objetivo para este mes ($52.300 millones),
dado aumentos tanto nominales (7,0%) como
reales (5,1%) experimentados en el Ultimo mes.

Esta variable se toma como referencia y como
objeto de monitoreo de la cantidad de dinero.

M2 Privado Transaccional Sector Privado

billones de $
80.000 w2 Priv
= Objetivo
60.000
40.000
20.000

jun-24
ul-24
ago-24
sep-24
oct-24
nov-24
dic-24
ene-25
feb-25
mar-25
abr-25
may-25
jun-25
jul-25
ago-25
sep-25
oct-25
nov-25
dic-25

Fuente: UNLZ-Econdmicas en base a BCRA

A fin del mes de julio, la base monetaria reflejo
una expansion mensual del 7,9% ($2.937.742
millones) con respecto a finales de junio. Esto se
explicd por la decision de las autoridades
monetarias de dejar la operacion de LEFIs
($11.132.765 millones), lo cual se compensd
parcialmente por la absorcion de pesos por parte
del Tesoro Nacional (-$5.891.921 millones) y la
contraccion del componente Otros (-$2.303.102
millones). Cabe destacar que, durante este mes,
no se observd una variacion de la base
monetaria por compra/venta de divisas. Esto se
explica por la decision de las autoridades
monetarias de no participar en el mercado de
cambios mientras el valor de la divisa se
mantenga dentro de las bandas de flotacion.

En el acumulado de los ultimos 12 meses, la
expansion de la base monetaria se explicé de la
siguiente manera: desarme de las posiciones con
LEFI ($12.908.308 millones) y las Transferencias
al Tesoro Nacional ($11.980.078 millones),
contrarrestado por la contraccion del componente
Otros (-$3.840.210 millones), la venta de divisas
nets (-$2.706.400 millones) y la absorcion por
Pasivos Remunerados (-$51.385 millones),
derivando en un aumento de la base monetaria
de $18.290.391 millones, 83,8% en términos
porcentuales.




Periodo | Millones Variacion Compra de Divisas Tesoro Pasivos Operaciones
de Pesos | s o | Sec:Priv.  Tesoro Total | Nacional I |Remunera dos| conLer | OWOS
y Otros_Nacional

30-ag0-24|21.953.008] 130.031  0.6% | 504473 0 504473 | 1.188.471 3 1072261 | 257887
30-sept-24/22.396.060| 443.052 2,0% 19.609 -1.465.964 -1.446.355 3.781.744 163.076 -2.046.689 -8.724
31-oct-24 |22.715.300| 319.240 1,4% | 1.594.638 -1.120.000 474.638 987.312 -119.603 -1.171.681 148.573
29-nov-; 24123.823.912| 1.108.612 4,9% | 1.627.998 -2.832.931 -1.204.933: 3.570.999 210.032 -1.877.467 409.980
30-dic-24 |20.728575| 5.904.663 248% | 705027 -1532749 -827.722 | 2336545 | 239556 | 4523605 | -367.321
3l-ene-25(30.246.597| 518.022 17% | 1679801 -L04L250 638551 | 1796.008 | -213.650 | -L180175 | -522.802
28-eb-25 [30.282.166| 35569  0,1% | 2060552 -63L000 1520562 -2027.758 | -144333 | 1082.348 | -404.240
31mar25(30534.180| 252014 08% |-1457239 0  -1457.239 623320 | 256476 | 1437.554 | -608.097
30-abr-25 [32.698.982| 2.164.802  7,1% -917.365 0 -917.365 3.861.585 -442.594 -1.086.523 749.699
30-may-25/34.940.118| 2.241.136 ) 0 1.561.105 0 463.811 216.220
30-un-25 [37.175.626| 2.235508 6,49 0 o 2569.519 0 558497 | -892.500

40.113.368 | 2.937.742 0 5.801.021 11132765 |-2.303.102

-1.572.250 2.491.949 -544.102 12.408.278 -
11.980.078 -51.385 12.908.308 -

Con respecto al tipo de cambio oficial, este
alcanz6 en promedio un valor de $1.267,02 en el
mes de julio, experimentando un aumento del
7,2% con respecto al valor promedio de junio,
superando el valor medio dentro de las bandas de
flotacion. En los ultimos 12 meses, el tipo de
cambio oficial se deprecié 37%, una variacion en
linea con la inflacién acumulada en el Ultimo afio.
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Fuente: UNLZ - Econémicas en base a BCRA

Por otro lado, se observa que las cotizaciones
alternativas se mantienen en valores alrededor de
la cotizacion oficial. Por ello, la brecha entre los
diferentes tipos de cambio de referencia se ha
reducido a valores del 4%.

Las reservas internacionales, en valor promedio
mensual, alcanzaron un valor de U$S40.308
millones durante el mes de julio. Esto significa un
aumento del 1,6% (U$S638 millones) en
comparacion al valor promedio de junio.

Por otro lado, el valor final de las reservas
internacionales para el mes de julio fue de
U$S38.866 millones, con una reduccion mensual
del 2,8% (-U$S1.107 millones), explicado
fundamentalmente por el pago de cupones de
titulos publicos en dolares.

Durante el mes de julio y con relacion al
vencimiento de la operatoria con LEFIs
mencionada anteriormente, las autoridades
monetarias decidieron abandonar la tasa de
interés como instrumento de politica monetaria,

dejando de establecer un valor de referencia (el
cual se encontraba en torno al 29%) vy
permitiendo la flotacidn de ésta.

Cabe destacar que, debido a la liquidez adicional
generada por el desarme de las LEFlIs, las tasas
de interés de los principales instrumentos
financieros experimentaron una fuerte volatilidad.
Por otro lado, las tasas de interés pagadas por
los depositos a plazo en pesos también
evidenciaron leves aumentos durante julio,
colocandose en torno al 35%-38%.

jul-25|TEA jul-25

TASA DE INTERES DE REGULACION MONETARIA
Tasade pases

Ruedo REPO a 1 dia 23,20 26,10 32,30 30,82
Call en pesos (a 1 dia habil) 42,81 53,40 32,75 32,08
PLAZO FIJO

En pesos

30-35 dias hasta $1 millon 30,03 34,54 30,27 30,74
TM20 Total (+ de $20 millones, 30-35 dias) 32,75 38,15 32,59 33,22
TM20 Bcos Priv (+ de $20 millones, 30-35 dias) 32,25 37,48 32,88 33,38
BADLAR Total (+ de $1 M,30-35 dias) 33,86 39,65 33,40 34,08
BADLAR Bcos Priv. (+ de $1 M,30-35 dias) 34,32 40,27 33,62 34,05
En délares

Plazo Fijo (30-44 dias) 2,66 2,70 2,42 2,05
Documentos a sola firma 7,15 7,39 7,24 6,26
TASAS ACTIVAS

Adelantos cta cte 51,54 67,37 45,66 45,02
Documentos 40,11 48,38 40,36 40,49
Hipotecarios 39,50 47,50 37,84 35,25
Prendarios 32,60 37,95 35,41 33,75
Personales 69,84 97,21 73,14 72,35
Tarjetas de crédito 86,06 129,68 86,84 85,57

FUENTE: UNLZ-Econémicas en base a datos del BCR

A diferencia del afio pasado, se observa que
todos los instrumentos de inversion generan
rendimientos reales positivos en  pesos,
otorgando una tasa de interés por encima de la
inflaciéon esperada para el 2025 segun el REM
(Relevamiento de Expectativas de Mercado),
establecida en torno al 27,3% (teniendo en
cuenta la tasa mensual como la TEA-tasa
efectiva mensual-para cada instrumento) para el
afno 2025.

1 M1 = Circulante en poder del pUblico + cta. corriente.

M2 = M1 + caja de ahorro.

M3 = M2 + depositos a plazo fijo.
2 Circulante en poder del publico + depdsitos en cuentas corrientes y cajas de ahorro
del sector privado en pesos (excluyendo vista remunerada de personas juridicas)




Externo

El resultado comercial del mes de julio de 2025
registr6 un superdvit de US$988 millones,
siguiendo la misma tendencia del afio pasado de
resultados positivos. Ademas, este mes se
registré el valor més alto del afio. Con respecto al
mismo mes del afio anterior, se registrd una caida
de 32,3%.

A nivel global, se observa déficits con los socios
comerciales tradicionales (como Brasil y China)
compensados con superavits con economias
emergentes.

Las exportaciones en el mes alcanzaron la suma
de US$7.727 millones con una suba de 7,5% con
respecto al mismo mes del afio pasado (6,2% por
mayores cantidades y el resto por mayores
precios). Con excepcidn de Manufacturas de
origen  agropecuario  (MOA), todos los
componentes registraron variaciones positivas,
destacandose Productos primarios, con un
crecimiento de 22,8% en términos anuales.

A nivel de productos, se destacan las siguientes
variaciones negativas: Cereales (3,1%), Carnes y
despojos comestibles (47,9%) y Semillas y frutos
135,1%).

EXPORTACIONES
millones de délares

2024 2025

Var. %

TOTAL 7.186 100% 7.727  100%| 7,5%
Productos Primarios 1.690 24% 2.077 27%| 22,8%
MOA 2.777 39% 2.925 38%| 5,3%
MOI 1.874 26% 1.962 25%| 4,7%
Combustibles y Energia 845 12% 763 10%| -9,7%

Fuente: UNLZ-Econémicas en base a datos del INDEC.

Las importaciones en el mes alcanzaron la suma
de US$6.738 millones. Con respecto al mismo
mes del afio pasado, se registr6 una suba de
17,7% (23,2% por mayores cantidades y el resto
por menores precios). Con excepcion de
Combustibles y lubricantes y Bienes intermedios,
todos los otros rubros han crecido, destacandose
Piezas y accesorios (19,4%) y Bienes de capital
(51,9%).

A nivel de productos, se destacan las subas en
Suministros industriales (2,3%), Medicamentos
(2,7%) y Bienes de capital (28,1%).

IMPORTACIONES Julio

millones de ddlares 2024 2025 Var. %
TOTAL 5.727 100% 6.738 100%| 17,7%
Bienes de Capital 833 15% 1.265 19%| 51,9%
Bienes Intermedios 2.205 39% 2.083 31%| -5,5%
Comb. y lubricantes 730 13% 546 8%)| -25,2%
Piezas para bienes de cap. 1.066 19% 1.273 19%| 19,4%
Bienes de consumo 650 11% 959 14%)| 47,5%
Automotores 218 4% 514 8%)| 135,8%
Resto 21 0% 77 1%| 266,7%

Fuente: UNLZ-Econémicas en base a datos del INDEC.

El saldo comercial, para el acumulado de los
ultimos doces meses, alcanz6 un superavit de
US$10.485 millones con un crecimiento de 0,3%
con respecto al mismo periodo del afio anterior.

Balanza Comercial 12 Meses Acum.
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Con respecto al acumulado del afio (enero-julio),
las exportaciones alcanzaron la suma de
US$47.468 millones con una suba de 4,6% con
respecto al mismo periodo del afio pasado, todos
los componentes registraron subas,
destacandose Manufacturas de origen industrial,
con una variacién de 9,2%.

En términos de productos, se destacan las
siguientes variaciones positivas: Semillas y frutos
oleaginosos (2,9%), Cereales (3,2%) y Carnes y
sus preparados (16%).

EXPORTACIONES Siete meses

millones de délares 2024 2025 Var. %
TOTAL 45.385 100%| 47.468 100%| 4,6%
Productos Primarios 11.808 26%| 12.232 26%| 3,6%
MOA 16.506 36%| 16.672 35%| 1,0%
MOI 11.409 25%| 12.457 26%)| 9,2%
Combustibles y Energia 5.662 12% 6.108 13%| 7,9%

Fuente: UNLZ-Econémicas en base a datos del INDEC.

Por el lado de las importaciones, en el
acumulado del afio (enero-julio), las mismas
alcanzaron la suma de US$43.718 millones, lo
cual representa un crecimiento de 31,7% con
respecto al mismo periodo del afo anterior.

Con excepcion de Combustibles y lubricantes,
todos los rubros registraron variaciones positivas




destacandose Bienes intermedios (7,2%) y Piezas
y accesorios (30,8%). En términos de productos,
las variaciones mas significativas se dieron en
Suministros  industriales  (9,6%), Piezas vy

accesorios para equipos de transporte (28,9%) y
Bienes de capital (52,5%).

IMPORTACIONES Siete meses

millones de délares var. %
TOTAL 33.185  100%| 43.718 100%| 31,7%
Bienes de Capital 5.049 15% 8.591 20%| 70,2%
Bienes Intermedios 13.276 40%| 14.231 33%| 7,2%
Comb. y lubricantes 2.792 8% 2.149 5%)| -23,0%
Piezas para bienes de cap. 6.966 21% 9.114 21%| 30,8%
Bienes de consumo 3.686 11% 6.227 14%| 68,9%
Automotores 1.271 4% 2.963 7%| 133,1%
Resto 144 0% 443 1%| 207,6%

Fuente: UNLZ-Econémicas en base a datos del INDEC.

De esta manera, en el acumulado del afio (enero-
julio), se registro6 una balanza comercial
superavitaria en US$3.750 millones, con una
reduccion con respecto al mismo periodo del afio
anterior de 69,3%.

En el mes de julio, los principales destinos de las
exportaciones fueron, en orden decreciente, el
MERCOSUR (23%), USMCA (14%), China (12%),
Resto Aladi (11%) y Union Europea (10%). Por el
lado de las importaciones, las compras vinieron
del MERCOSUR (29%), China (22%), USMCA
14%) y la Union Europea (13%).

ZONAS ECONOMICAS Julio 2025
millones de US$ EXPO IMPO BC
TOTAL 7.727 100% 6.738 | 100% 988
Mercosur 1.287 23% 1.985 29% -698
Chile 447 6% 70 1% 377
Resto Aladi 884 11% 176 3% 708
USMCA (Ex Nafta) 1.075 14% 942 14% 133
Unién Europea 782 10% 906 13% -124
Asean 617 8% 334 5% 283
China 964 12% 1.455 22% -491
Vietnam 304 4% 125 2% 179
India 566 7% 129 2% 437
Indonesia 121 2% 34 1% 87
Medio Oriente 405 5% 96 1% 309
MAGREB y Egipto 196 3% 75 1% 121
Resto 79 1% 411 6% -332

Fuente: UNLZ-Econ6émicas en base a datos del INDEC.

Las principales zonas y paises con los cuales se
registr6  déficit comercial fueron Mercosur
(US$698 millones), China (US$491 millones) y
Unién Europea (US$124 millones). Los déficits
estan dejando de ser bajos para ser importantes
debido a la recuperacion de la produccion, lo cual
estimula las importaciones.

En cambio, los paises y regiones con los cuales
se obtuvieron los superavits comerciales mas

relevantes fueron Resto Aladi (US$708 millones),
India (US$437 millones), Chile (US$377 millones)
y Medio Oriente (US$309 millones).

Los principales socios de las exportaciones
argentinas fueron Brasil, China, Estados Unidos,
Chile, India, Pert y Paraguay. Por otra parte, los
principales paises de origen de las importaciones
en el periodo fueron Brasil, China, Estados
Unidos, Alemania, Bolivia, Paraguay e India.

En el mes de julio las exportaciones a Brasil
alcanzaron los US$993 millones con una caida
de 8,3% en términos anuales. Por grandes
rubros, Manufacturas de origen industrial
alcanzaron los US$605 millones registrando una
caida de 17,8% con respecto al mismo mes del

ano pasado.
EXPORTACIONES A BRASIL

millones de délares
TOTAL 1.127 | 100% 993 100% | -11,9%
Productos Primarios 155 14% 151 15% | -2,6%
MOA 191 17% 172 17% | -9,9%
MOl 736 65% 605 61% | -17,8%
Combustibles y Energia 44 4% 65 7% A7,7%

Fuente: UNLZ-Econémicas en base a datos del INDEC.

Por el lado de las importaciones desde Brasil,
alcanzaron los US$1.640 millones, con una suba
de 38,3% en términos anuales. A nivel de usos
econdmicos, se destaca Bienes intermedios con
un valor de US$478 millones, registrando una
suba de 16,0% con respecto al mismo mes del
afno anterior.

IMPORTACIONES A BRASIL Julio

millones de délares Var. %
TOTAL 1.186 100% 1.640 | 100% | 38,3%
Bienes de Capital 170 14% 310 19% 82,4%
Bienes Intermedios 412 35% 478 29% 16,0%
Comb. y lubricantes 74 6% 6 0% -91,9%
Resto 530 44% 846 52% | 59,6%

Fuente: UNLZ- Econémicas en base a datos del INDEC

De esta manera, el resultado comercial con Brasil
en julio de fue deficitario en US$647 millones. En
el mismo mes del afio anterior, el déficit habia
sido de US$59 millones.

En el segundo trimestre del afio los términos de
intercambio registraron una suba de 6,7%,
acumulando tres trimestres consecutivos de
crecimiento.
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