FixScr

Finanzas Publicas
Informe Especial
Argentina

Dashboard - Variables Macroecondmicas Argentina

Escenario base 2026 y 2027

En el presente Dashboard, FIX comparte las principales variables macroeconémicas
de Argentina y proyecciones bajo distintos escenarios. Se podrd encontrar este
junto a otros informes sectoriales en www.fixscr.com/research.

En base a la situaciéon de la coyuntura econdmica, la Calificadora define su
perspectiva a corto y mediano plazo de como se desenvolveran las principales
variables macroecondémicas bajo dos potenciales escenarios, y cuyas diferencias
deben mantener cierta consistencia econdémica.

Actividad, inflacién y salarios: la proyeccién de crecimiento para 2026 es de 2,8%
anual, motorizado por las exportaciones netas que compensa el menor impulso de
los componentes de la absorcién, principalmente el consumo privado.

En los primeros cinco meses del afo, la economia mostré cierta debilidad en
indicadores vinculados al consumo privado, como alicaidos salarios reales formales
(a pesar del repunte de abr-26), caida de asalariados formales, altos costos de
financiamiento para las familias, aceleracién en la tasa de morosidad (17° meses
consecutivos en alza llegando al 15,9% cartera irregular +90 dias en el segmento
de familias), y una contraccion del IVA real por 8° mes consecutivo.

Por su parte, en el acumulado al primer semestre del 2026, la produccion industrial
cayd -2.2% a/a, con caidas en 11 de los 15 subsectores, al tiempo que la
construccion crecid 2,8% a/a, reflejando una recuperacion gradual en los ultimos
meses.

Precios: la inflacion mensual de junio (+1,9% m/m) marcé el tercer mes en
desaceleracion desde el pico de 3,4% de mar-26. FIX proyecta que continle esta
tendencia a mediano plazo cerrando el 2026 con una inflacién interanual de 28,7%.

Escenario Base Escenario Alternativo

Indicador 2025 2026p 2027p 2026p 2027p
PIB Real (Var.) 4,4% 2,8% 2,5% 2,1% 1,6%
Inflacién 31,5% 28,7% 18,0% 30,7% 26,3%
TC Com. A 3.500 1.448 1.625 2.047 1.671 2.246
Tasa de interés real + + + + ++
Rdo. Primario 1,4% 1,4% 1,4% 1,3% 1,2%
Saldo Comercial 11.286 23.837 19.632 22.165 20.201

Mercado cambiario: el BCRA compré USD 13.337 millones en enero - julio 2026,
al tiempo que administra una baja volatilidad en la tasa de devaluacion. El tipo de
cambio Com. A 3500 cerr6 julio en USD/$ 1.488,5 y se proyecta en USD/$ 1.625
(+12,3% a/a) a dic-26, lo que definiria una apreciacion real del tipo de cambio.

Comercio exterior: la balanza comercial, impulsada por las exportaciones tanto por
precio como cantidades, acumuld un superavit de USD 13.923 en el 1° semestre
del afio (+ USD 11.161 a/a), concentrado en los sectores primario y energia.

Sostenibilidad social: La confianza en el gobierno (medido por UTDT) cayd en julio
-6,3% m/m revirtiendo la suba de 4,0% de junio y ubicandose -32,2% respecto del
inicio de la gestion, lo que refleja cierto deterioro en la imagen del gobierno.

TAMAR continué estable: en julio promedié una TNA de 22,8% (+0,1 p.p. m/m). La
tasa de préstamos a individuos se mantiene estable en niveles muy elevados
(promedio TNA 66%), lo que dificulta la reactivaciéon del crédito y el consumo de
las familias bajo decisiones racionales. En cuanto al segmento de empresas, desde
marzo evoluciona en linea a la TAMAR. Para dic-26 se proyecta que la TAMAR
cierre en una TNA 21,2% en sintonia con la expectativa de devaluacién.

Equilibrio fiscal: se sostiene la premisa que no haya crecimiento real del gasto, y se
estima un Rdo. Primario de 1,4% del PIB.
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2027 -ano electoral-

De acuerdo con el programa econdmico delineado por el gobierno nacional y las
perspectivas de FIX, se espera un afio con mayor incertidumbre reflejada en un
aumento de la volatilidad, principalmente en el mercado de cambios. Se prevé una
dolarizacion de carteras proximo a las elecciones, lo que redundara en una presion
sobre el tipo de cambio, las reservas y sobre la tasa de interés para sostener la
demanda de dinero. Estas variables estaran sujetas a como se desenvuelvan las
condiciones y los resultados eleccionarios. Bajo este escenario base se supone que
el oficialismo es reelecto sin demasiados sobresaltos. Se asumié un “ruido”
cambiario con una dinamica similar al 2025, y derivando en un alza moderada de la
inflacion (bajo pass-through).

El tipo de cambio a dic-27 se proyecta en USD/$ 2,047 (+26% a/a), con una
mayor tasa mensual de devaluacion en el 1IT-2027 por cobertura, al tiempo que la
inflacion seria de 18% a/a, lo que definiria una suba del tipo de cambio real. La
tasa de inflacion mensual promedio seria de 1,4%, con una volatilidad acotada
entreel 1,1% vy el 2,0%.

Se estima que continte una reduccion gradual de la tasa de interés pasiva en linea
con la absorcion de liquidez del mercado real por mayor crecimiento y las
expectativas de devaluacion. En este sentido, la TAMAR se situaria en una TNA de
17,9% al cierre del 2027, y que se reduzca el spread bancario a fin de mejorar las
condiciones de financiamiento de las familias y empresas (quizas inducido por el
BCRA).

El superavit primario se sostendria en 2027, alcanzando el 1,4% explicado por una
mejora en los ingresos fiscales manteniendo un gasto equilibrado en términos
reales.

Finanzas Publicas
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En términos de actividad, el PIB creceria 2,5% anual por un mayor impacto de las
inversiones cerradas del RIGI, principalmente en el sector hidrocarburifero. Se
proyecta una buena evolucion del sector agro, aunque con cierta cautela por el
“Nino”, pero con términos de intercambio favorables. En un marco de cierta
estabilidad nominal, aunque contemplando los ruidos naturales de los periodos
electorales, y bajo buenas perspectivas politicas, no existiria una fuga de capitales
del sistema (sostenimiento de los depdsitos en doélares), y que sumado a los
menores costos financieros se motorizaria el consumo privado.
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Escenario alternativo 2026 y 2027

Se plantea una mayor erosién en los factores que traccionan el consumo privado
para 2026 -caida del salario real en los asalariados, mas morosidad, elevados
costos financieros-, que redundaria en un menor nivel de actividad. Mientras que
para 2027 se plantea un escenario politico mas pesimista para el oficialismo, que
implicard mayor volatilidad y, por ende, mayor uso de las herramientas financieras
disponibles para el gobierno (mas demanda de divisas, presién sobre las reservas,
suba de tasa de interés).

En 2026 se define una mayor dificultad para continuar con el proceso de
desinflacion (2,3% de tasa promedio mensual) cerrando en una inflacién interanual
de 30,7% a dic-26, con un tipo de cambio ubicdndose en $/USD 1.671 (+15,4%
a/a), lo que mantendria una apreciacion real como en el escenario base. Para el
2027, se proyecta una inflacién del 26,3% con una tasa promedio mensual del 2%,
al tiempo que el TCN -con una mayor volatilidad- se ubicaria en $/USD 2.246
(+34,4% a/a), lo que definiria una suba del tipo de cambio real, evidenciando un
moderado traslado a precios internos.

Ante las menores restricciones en el acceso al mercado de cambios, el BCRA vy el
Tesoro recurriran a la tasa de interés y deuda de corto plazo para robustecer la
demanda de dinero, restringir la liquidez y reducir la demanda de divisas. Esto
redundara en que la TAMAR cierre en una TNA del 27,5% en dic-27 ante la caida
en la demanda de dinero y aceleracion inflacionaria.

Bajo este panorama, el estrés financiero de las familias se agudizaria, cuyo
incremento real de los salarios seria insuficiente para compensar el mayor costo de
refinanciacion. El encarecimiento del dinero reduce el crédito interno para la
produccién y los incentivos a consumir, decantando en un menor crecimiento del
producto. En este sentido, el PIB creceria 1,6% anual en 2027, traccionado por las
exportaciones netas vinculadas a las inversiones del RIGI y el buen desempeno del
sector primario (similar al Escenario Base) y TOT favorables.
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En plano fiscal, si bien se sigue con la premisa del superdvit fiscal en base a un
gasto real contenido, el menor nivel de actividad reflejaria una menor recaudacién
fiscal, lo que definiria un superdvit primario de 1,3% y 1,2% en 2026 y 2027,
respectivamente.

Informes Relacionados en www.fixscr.com/research

- Perspectivas Sectoriales 2026 - Argentina
- Actualidad Crediticia Argentina - Novedades Destacadas
- Empresas Argentinas - Perspectivas Sectoriales
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Morosidad del sector privado
Cartera irregular +90 dias
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Reservas y Base monetaria
En % del PIB
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Reservas internacionales
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Fuente: Elaboracidon propia en base a BCRA, FMI.

Reservas internacionales

En millones de délares

Promedio 31-dic2025 Promedio Promedio Promedio  Promedio Promedio  Promedio = Promedio
Diciembre 2025 Enero 2026  Febrero 2026 Marzo 2026 Abril 2026  Mayo 2026 Junio 2026  Julio 2026
Reservas Brutas 42114 41.167 44.840 45.566 44.888 45.406 46.575 47.482 48.629
Encajes 17.116 15.066 18.260 18.081 17.648 16.263 15.746 15.195 15.758
Swap con China 18.449 18.583 18.648 18.809 18.855 19.023 19.122 19.178 19.186
ool 638 2.622 2.620 2413 2155 1.717 1.119 412 131
Reservas netas 5.910 4.896 5.311 6.264 6.231 8.404 10.589 12.697 13.554
Dep. del Gob. (Hard USD) 2.000 1.970 750 396 364 502 1.715 3.286 3.536
BOPREAL (prox. 12 M) 1.219 2.310 2.000 1.944 1.000 3.500 3.500 2.500 2.500
ORO 8.516 8.586 9.179 9.951 9.930 9.358 9.146 8.449 8.086
Reservas netas ajustadas -5.825 -7.969 -6.618 -6.027 -5.064 -4.957 -3.773 -1.538 -568
Desembolsos FMI 15.000 15.000 15.000 15.000 15.000 15.000 15.000 16.000 16.000
Reservas netas FMI -20.825 -22.969 -21.618 21.027 -20.064 -19.957 18773 17538 -16.568
Fuente: Elaboracién propia en base a BCRAy FMI.
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Fuente: Elaboracién propia en base a BCRA
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Base Monetaria Agregados monetarios
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Producto Bruto Interno (PIB)

Variacion anual

Estimador mensual de la actividad econémica (EMAE)

Variacion mensual e interanual
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Variacién acumulado interanual Variacién acumulada interanual a Mayo 2026
3,5% C - Minas y canteras 14.0%
. A - Agro 11,5% o
3,0% 2,9% B - Pesca 6,7%
2 3% J - Intermediacion financiera ——— 5 7%
2,5% y37/0 21% E - Electricidad, gas y agua — 2 1%
y 70 1.8% | - Transporte y comunicaciones ] 9%
2,0% 970 1,8% 1,7% 1.6% EMAE — ] 7%
! 1,5% 1.4% o F - Construccion ] 5%
1,5% 1.1% ! 1,3% 1.0% H - Hoteles y restaurantes = ] 5%
. ! )70 N - Servicios sociales y de salud = (0,5%
1,0% K - Act. Inmob. y empresariales = 0,5%
M - Ensefianza 0,0%
0'5% O - Ss comunitarios y sociales -0’2% |
0.0% L - Administracién publica -1,4% w—
o © © © © © © © © © © © o G - Comercio -1, 7% w—
‘q\,‘J _‘\é‘ ‘l‘ ‘l‘ ‘; ‘:,:‘ o ‘(\,)‘ 3 :‘ﬁ f;‘ ‘3 D - Industria -2,7% ——
© el =) Q o =
& &£ £ © £ 2 = & 0 S 2 = -5% 0% 5% 10% 15%
Fuente: Elaboracién propia en base a INDEC Fuente: Elaboracién propia en base a INDEC
Dashboard | 10 agosto 2026 www.fixscr.com 8



Actividad Il

FixScr

10%
7,5%

Produccion industrial (IPI)
Variacion mensual e interanual

Var. Mensual —@==\/ar. Interanual

5,1%
5% o o 6.3% 4,1% o,
2,7% 5,2% 2,6% 6,37 2,4% 2,0%
1,5% 1,4% 0,9%
0,7%_ -0,3% 0,1% 0,3% )V
0%
,9% -0,9% -3,8% -1,9%
. -1,5% -2,4%
-2,3% -2,6%
-5%
-5,8% -5,6%
-10% -8,8% ,8%
LN LN LN LN N LN N LN N N N N © © © ) ) ©
U B S S SR SR SR BN SN S N N N B B
o o = = > c 5 o = s > o o 2 = S > c
s ¢ g & g 2 = ¥ g s 2 ®- § & g w° g 2
Fuente: Elaboracion propia en base a INDEC y proyecciones propias
IPl por sector
o  Variacién acumulado interanual a Junio 2026
Refinacion del petréleo —— 10,1%
Sustancias y productos quimicos —— 7 9%
Productos de tabaco 5 0%
Madera, papel, edicion e impresion m— 3,7%
Alimentos y bebidas 0,0%
Productos de metal -0,6% ®
IPI -2,2% w—
Productos minerales no metalicos -2,4% w—
Muebles y colchones, y otras -3,8% ——
Industrias metélicas basicas -3,9% —
Otro equipo de transporte -5,5% e——
Productos de caucho y plastico -7,1% —
Vehiculos -11,5%
Prendas de vestir, cuero y calzado -14,1%
Otros equipos, aparatos e instrumentos -16,5 0  —
Maquinaria y equipo -119,3% 1 ———————————
Productos textiles -24,4%
-30% -25% -20% -15% -10% -5% 0% 5% 10% 15%
Fuente: Elaboracién propia en base a INDEC

Salario real
indice base 100 = noviembre 2023

105
100
95
90 91
85
82
80
S. Privado =35 Publico = Salario Formal
75
N N 9 < 8 T T T T TS ND DD NN WD WD N N O OO OO
AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN N AN AN NN NN AN N NN AN NN AN NN NN
Sitisbsicgitiiigrsrsoetiissesras
C_Oq_,u—ErUE-—._‘mgocbwq—gmg-—._‘mgocbwu—g('UE
Fuente: Elaboracién propia en base a INDEC
Salario real
Variacion a Mayo 2026
Variacion Nominal Variacion Real
Mensual Acum. 2026 Interanual | Mensual Acum. 2026 Interanual Vs.zlglov-
S. Privado 2,0% 12,3% 29,3% -0,1% -2,1% -2,9% -3,6%
S. Publico 1,5% 13,7% 27,4% -0,6% -0,9% -4,3% -17,8%
S. Formal 1,8% 12, 7% 28,7% -0,3% -1,7% -3,4% -8,7%
S. Informal 3,5% 23,9% 66,3% 1,3% 8,0% 24,8% 80,3%
Indice de 0 0 0 0 0 0 0
. 2,2% 15,2% 35,9% 0,1% 0,4% 2,0% 3,2%
Salarios
IPC 2,1% 14,7% 33,2%

Fuente: Elaboracidn propia en base a INDEC
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Actividad IlI

FixScr

9.900
9.850
9.800
9.750
9.700
9.650
9.600
9.550
9.500
9.450
9.400
9.350

o
~
™
(e)]
<
~N

()
C

dic-23 EEEEEEEEESSS—————— 3 35

e

n
<
™~
(o))
<
~

'
o)

]
s

mar-24 ——— 0 718
abr-24 meee———— 9.696
may-24 IEE—— 9 .679
jun-24 Eee———— O 665

jul-24 E——— 9.655

Asalariados formales
En miles de individuos

ago-24 I 0 656

sept-24 neee—— . 665

oct-24 Eeeeeeees—— O 674

nov-24 I 9 673

dic-24 eeeeessssss———— O 677

ene-25 EEEEEes————— 9. 674

feb-25 mEEaEEessm———— O 675

Fuente: Elaboracién propia en base a INDEC y proyecciones propias

IVA Real

Variacidon interanual

5%

0%

-5%

-10%

-15%

-20%

dic-23
ene-24
feb-24
mar-24

abr-24
may-24
jun-24
jul-24
ago-24

sept-24

oct-24
nov-24

mar-25 s 9 665

abr-25 Eaaeesssss———— O 674

may-25 e 9 670

jun-25 e O 662

Var. Interanual (Eje der.)

jul-25 n—————— O 647

—|VA Real (prom. Moévil 3M)

dic-24
ene-25

feb-25
mar-25

abr-25
may-25

jun-25

jul-25
ago-25

Fuente: Elaboracion propia en base a la Secretaria de Hacienda de la Nacién

sept-25

oct-25
nov-25

ago-25 e 9 633

dic-25
ene-26

sept-25 HEe—— O 622

oct-25 e 9 601

(=}
S
o =
— O

[ |

1

feb-26

nov-25 e 9 579

mar-26

abr-26
may-26

dic-25 e O 564

ene-26 s 0 551

jun-26

feb-26 m— 9 551
mar-26 e 9 540

abr-26 s 9.531

54.000
52.000
50.000
48.000
46.000
44.000
42.000

40.000

Resto

Pinturas para construccion
Articulos sanitarios de cerdmica
Hierro y aceros p/ construccion
Hormigdn elaborado

ISAC

Placas de yeso

Cemento portland

Ladrillos huecos

Cales

Asfalto

Mosaicos graniticos y calcareos
Pisos y revestimientos ceramicos
Yeso

-15%
Fuente: Elaboracién propia en base a INDEC
Produccion de hidrocarburos
Acumulado a Junio de cada afio. En Mm?

30.000

M Petréleo convencional

25.000

20.000

15.000

10.000

5.000

2017 2018

Fuente: Elaboracién propia en base a INDEC

-5%

W Gas convencional

Construccion (ISAC)

Variacidon acumulada interanual a Junio 2026

I (9%
S 5 0%
—— 3,3%
) 8%

) 3%

-2,6% —

-3,6% —

-3,8% n—

-6,0% TE—

-8, 6% —
-9,6% I
-9, 6/ ———

0% 5%

Petrdleo no convencional

O Gas no convencional

2021 2022 2023

10%

12,1%

15% 20%

2024 2025

24,0%

25%

2026
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Precios

Precios relativos
indice base 100 = Diciembre 2016
f Variacién positiva = el precio de la variable es superior al precio de referencia (IPC ntcleo)

Salarios

0, . .z . . . ,
200% ‘ Variacién negativa = el precio de layvariable se encuentra atrasado respecto al IPC nticleo
150% Dolar oficial Délar Blue
0
Tarifas e \]erval
100%
50%
0%
-50%
(e} ™~ ~ 0 e} (o)} (o)} o o — — o o (22} m < <t N [T} (e}
oo 9 g g g d g g g g g g gog goqg o
Q c Q c (S) c (S] [ (] c o c o [y o c o c O c
5 3 % 3 % 3 ©® 3 ® 3 ® 3 © 3 ©® 3 v 3 B 3

Fuente: Elaboracion propia en base a datos oficiales

Inflacion minorista (IPC)
Incidencia mensualy variaciéninteranual

5% X
T X mm Ncleo Regulados
4% ) NS . L, .
© & Estacionales —&=|nflacion interanual (eje der.)
wn
3% = § X X o o e ¥ = ¥ X
g & 2 &5 5 § 83 = $ 8 o
-~ - - - N m d m
2% P e 3@ A om o & @ o
1% I
0%
-1%

ene-25
feb-25
mar-25
abr-25
may-25
jun-25
jul-25
ago-25
sept-25
oct-25
nov-25
dic-25
jun-26

ene-26
feb-26
mar-26
abr-26
may-26

Fuente: Elaboracién propia en base a INDEC

100%

80%

60%

40%

20%

0%

-20%

Tipo de cambio Com. A 3500

ARS / USD promedio mensual

1.700 - N
=== Com. A 3500 REM -Top 10 (Jul-26) 3 3
1.650 ) g @ Y
====Dolar Futuro (al 30/7) === CCL © n A ©
< ; -
1.600 8 ! - o
Informal n - 3
1.550 - K t
L
1.500 =
1.450
0 [<)]
o
1400 ¥ ¥ = 2
= < F g = 5 4
1.350 ht o ® a
- "0 -
1.300 =
LN (o} (o] (] Vo) (o} (e} (e} (Vo) Vo) (e} (Vo) Vo)
o o o o o o o o o o o o o
s ¢ 2 E & § 5 = & § 8 g s
Fuente: Elaboracién propia en base a INDEC
Tipo de cambio real bilateral con EE.UU.
indice base 100 = Diciembre 2004
180 180%
160 Brecha (Eje der.) 160%
140 «=TCR (Blue) 140%
120 ==TCR (Oficial) 120%
100 100%
80 80%
60 60%
40 40%
20 20%
0 0%
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Sector externo |

FixScr

Exportaciones de bienes
Millones de délares

B MOA MOI

12.000

B Productos Primarios Combustibles y Energia

10.000
8.000
6.000
4.000

2.000

o

ene-25 NG
feb-25 NI
mar-25 [N
abr-25 1IN
may-25 [ ]
jun-25 N
jul-25 NG
ago-25 NN
sept-25 NI
oct-25 NG
nov-25 [N
dic-25 NN
ene-26 HNGEGEGEGE
feb-26 NI
mar-26 [IEGEGEGE
abr-26 1N
may-26 [N
jun-26 NI

Fuente: Elaboracion propia en base a INDEC

Importaciones de bienes
Millones de délares

8.000 M Bns de Capital B Bns Intermedios
Cumbustibles Piezas y acces. De Bns de Capital
B Bienes de consumo H Vehiculos
6.000 l I I i I I I I I I
4.000 I I I I

2.000

N

(o]
c
=)
=

N LN N
(o] [} (oN)

& 5§ 3
c Y © ¢

LN
(o}

0

(o] (o] \e] (o]

o

ene-25 1
feb-25 NI
mar-25 I
abr-25 NI
may-25 [ N

jul-25
dic-25

Fuente: Elaboracién propia en base a INDEC

ene-2
feb-2
mar-2
abr-2
may-2

jun-26 NI .

Balanza comercial
Millones de ddlares

35.000
28.370
30.000
e 000 23.837 25.792
’ 18.899 19.632
20.000 15.992
14.750
15.000 12.530 11.286
10.000 6.923
5.000 .
0
- O
-5.000
-3.701
-10.000 -6.928
2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 FIX REM FIX REM
2026 2027
Fuente: Elaboracién propia en base a INDEC y proyecciones propias
Balanza energética
Millones de délares
15.000 LERE
10.824
10.000 7.815
5.668
5.000
953
0
-26 558 -14
-5.000 -2.355
-4.359
-10.000
2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027

Fuente: Elaboracién propia en base a INDEC y proyecciones propias
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Sector externo Il

FixScr

230
210
190
170
150
130
110

90

Términos de intercambio
Indice base 100 = 2004
indice de términos del intercambio
—Exportaciones
— |mportaciones

2004
2005
2006
2007
2008

2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017

Fuente: Elaboracion propia en base a INDEC

Precios y cantidades del comercio de bienes

Variaciones interanuales

2018
2019

2020

2021
2022
2023
2024
2025

Acumulado 2024 Acumulado 2025 Acumulado 1° Sem.2026
Rubros/Usos
Valor Precio  Cantidad | Valor Precio  Cantidad | Valor Precio  Cantidad

Exportaciones 19,4 5,8 26,7 9,3 -0,6 10,0 24,4 9,0 14,2
Productos primarios 27,0 9,9 41,0 21,2 -3,1 25,0 24,4 -2,1 27,1
MOA 24,6 -10,7 39,5 2,7 -1,0 38 15,1 9,3 53
MOI 6,9 1,5 52 6,0 6,9 0,8 27,5 17,8 8,3
Combustibles y energia 22,3 -4,9 28,6 14,1 -11,2 28,5 42,5 14,1 249
Importaciones 17,5 4,0 -14,0 24,7 4,5 30,5 -3,9 6,1 9,4
Bienes de capital 9,7 0,8 -10,4 51,3 43 451 7,2 7,5 -13,7
Bienes intermedios -19,1 8,7 11,4 55 4,2 10,1 1,1 2,9 1,7
Combustibles y lubricantes -49,4 -12,8 -42,0 -18,0 -15,7 -2,6 4,2 16,7 -10,8
Piezas y acc. p/ bns de capital 17,2 6,9 -22,6 14,3 -3,9 18,9 -21,6 11,6 -29,8
Bienes de consumo 6,7 -0,8 6,0 54,0 0,5 53,3 1,8 -0,3 2,1
Vehiculos automotores 55,4 2,2 52,0 97,6 5,9 110,0 6,1 -13,3 22,3

Fuente: Elaboracién propia en base a INDEC

Liquidacion cereales y oleaginosas
Millones de ddlares

9.000
3.000 2025 —-e=)026 2022
7.000 —2024 — ) (023 — 021
6.000
5.000
4.000
3.000
2.000
1.000
0

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Sept. Octubre Nov. Dic.

Fuente: Elaboracién propia en base a BCRA
Cuenta Corriente (base caja)
Millones de ddlares
20.000 . - .
Expo. Bienes Expo Servicios N [mpo. Bienes
15,000 HEEEEimpo Servicios mmm Neto Ing. Prim. y Sec. = Cuenta Corriente
10.000
5.000
0

-5.000 I
-10.000

Tp] LN n n N n N [T} [T} N N N Yo} Yo} o (o} (e}

Yoo e a4 94 gy g g q

: 8 F R E S 2 8 58 g s g8 E R g

Fuente: Elaboracién propia en base a BCRA
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Sector publico FiXSCI‘

Resultados fiscales Depodsitos del Gobierno Nacional
En % del PIB Millones de ddlares
2,5% 35.000
° 30.000 M En pesos (ddlariados)
2,0% . . . . ~ ,
’ W Financiero W Primario e ¥ T 25000 W En délares (Hard)
= 5 43 ¢ %
1,5% X O H 20.000
—
° 1 X °
2 a - e a2 B 15.000
1,0% x X O o e ¥ o© 2
' s X & © A <A 3 X o g 10.000
X n oS B o S X A 2 x N o
R L oo M A S N R S C om B ¥ o
05% o X g 3 <f <4 °f ° M e 5 &R 5.000
aadddadidnndaadadd
o
0,0% Al I [ ol o ol o 001N IS I I IIITIIITILLNLLLLLLLLNLRLS888.,
S 0% 8 8B 8 8 8 8 8 B QBB § g8 C8i5s553%5§34L8 85538588288 5555°3
¢ 2 5 5 £ £ 35 & 8 8 3 oL ¢ 2 5 5 5 < e O e L/ L AN G A B g A - S =
P QL £ © £ E S 9 o c © b o« e © £ = m N o d® m%mmmmwgm;m mgmmmmwgm;m
Fuente: Elaboracion propia en base a Secretaria de Hacienda de la Naciony estimaciones propias Fuente: Elaboracién propia en base a BCRA
Perspectiva de resultados fiscales Vencimientos en moneda extranjera de la Adm. Central
En % del PIB Millones de ddlares
2026 2027 7.000 6.145
Financiero Primario Q Q 6.000 .
% % 5.085 Caprtal 5.080
0 ©0 ~ 0 o) o — ~ I < N = = 5.000
— — — — — N I I N N N 8 <] o ] |
o o o o o o o o o o o © = @ = H [ntereses
N ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ fat) < faia) < 4.000
S 1,8% o o 1.4%
1070 0, 0,
2% 0,3% 0’%326 1,4% 1,3% 1,4% 1,2% 3.000 2173 2106 2233
o 1.666 1.649 1.566 —
0% 2.000 980 1.280 ] 1.2241.168 m 97
2% | . "o, o 058 m 79 920 |
) 1.000 B
-4% 2,3% 2,1% 2,0% L 790 I ~ I m . I I I
-6% '3,8% 4,2% '3,8% '3,8% '356% '3,8% -4,3% 0
° .5,1% 58:’/ o "® % ! © © © ©0 © ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~
-8% ~3,8% -5,9% 6,4% § o q a4 4 & o § § o 9 o o o § § o q
0 ’ S o 2B 2 © ) o) 5 5 > c S o 2 8 2 o
-10% -8,4% = & ¢ © g ©® §F & £ ®» g 2 = & g o g °
Fuente: Elaboracidon propia en base a Secretaria de Hacienda de la Naciény proyecciones propias Fuente: Elaboracién propia en base a la Secretaria de Finanzas de la Nacién
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Sostenibilidad social FiXSCI‘

Confianza del consumidor (ICC)
indice base 100 = Diciembre 2023 y variaciones mensuales

Confianza en el gobierno nacional (ICG)

indice base 100 = Diciembre 2023 y variaciones mensuales
0, 0,
130 10% 105 100,0 20%
125 100 15%
120 5% 95 10%
115 90 oo,
110 0% °
° 85
105 20 0%
100 -5% -5%
95 102,2 75
70 -10%
%0 I Variacion mensual (Eje der.) 0%
85 IcC e ® v | (Eje d ICG 67.81%
—— ariacién mensual (Eje der —=
80 -15% 60 (Ej ) -20%
N & ¢ 8§ 8 8 8 8 8 S 8 S ST DD DD WONDWONWMNMWMWMWMWMWMO OO OO OO N I - - - - - - - - ST T NDND NN WM LWN LW LW LW LW n O VW VW wwwuouoo
A AFAAAFAFAFAAAQFAAAQAQA AN AR AAAAAAFAAAQFARAQFAAQQAQQQ QA
L VO s S >c S5 08B >0 00 >cS o E >0 00 S >cS O VO s s >c S5 0B >0 00 >c3S 08B >0 0O >c TS
CSLERE2PTSeTSLEREIEPe3eTogegER A CSLERE2 PG S2TSLERREITReSeTgeEREZS
Fuente: Elaboracion propia en base a UTDT

Fuente: Elaboracién propia en base a UTDT
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o Finanzas Publicas
FIXSCY Informe Especial

Argentina

TODOS LOS INFORMES DE FIX SCR S.A. ESTAN SUJETOS A CIERTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES. LOS ESCENARIOS EXPUESTOS SON ESTIMACIONES QUE PUEDEN
VARIAR Y NO DEBEN TOMARSE DECISIONES DE USO DE ESTA INFORMACION SIN UN ANALISIS PROPIO, PUES LA COYUNTURA EXPUESTA ES VOLATIL Y ADEMAS SE
PLANTEAN SOLO ALGUNOS ESCENARIOS PARA SIMPLIFICAR LA INFORMACION. POR FAVOR LEA ESTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES. LAS DEFINICIONES DE
CALIFICACION Y LAS CONDICIONES DE USO DE TALES CALIFICACIONES O INFORMES ESPECIALES ESTAN DISPONIBLES EN NUESTRO SITIO WEB WWW.FIXSCR.COM. LAS
CALIFICACIONES PUBLICAS, CRITERIOS Y METODOLOGIAS ESTAN DISPONIBLES EN ESTE SITIO EN TODO MOMENTO. EL CODIGO DE CONDUCTA DE FIX SCR S.A., Y LAS
POLITICAS SOBRE CONFIDENCIALIDAD, CONFLICTOS DE INTERES, BARRERAS PARA LA INFORMACION, CUMPLIMIENTO, Y DEMAS POLITICAS Y PROCEDIMIENTOS ESTAN
TAMBIEN DISPONIBLES EN LA SECCION DE CODIGO DE CONDUCTA DE ESTE SITIO O REGLAMENTADAS EN EL ENTE REGULADOR.

Este informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusién o recomendacion para adquirir, vender o negociar valores negociables. FIX SCR S.A. se basa en informacion
factica que recibe de los emisores y sus agentes y de otras fuentes que FIX SCR S.A. considera creibles. FIX SCR S.A. lleva a cabo una investigacién razonable de la informacién factica
sobre la que se basa y obtiene verificacion razonable de dicha informacion de fuentes independientes, en la medida de que dichas fuentes se encuentren disponibles. La forma en que
FIX SCR S.A. lleve a cabo la investigacion factual y el alcance de la verificacion por parte de terceros que se obtenga, variard dependiendo de la naturaleza de la informacién a
proporcionar, la disponibilidad y la naturaleza de la informacion publica relevante, el acceso a representantes de la administracion del emisor y sus asesores, la disponibilidad de
verificaciones preexistentes de terceros tales como los informes de auditoria, cartas de procedimientos acordadas, evaluaciones, informes actuariales, informes técnicos, dictdmenes
legales y otros informes proporcionados por terceros, la disponibilidad de fuentes de verificacion independientes y competentes de terceros con respecto a la emision o informacién
publicada en particular o en la jurisdiccién del emisor y una variedad de otros factores. Los usuarios de informacién de FIX SCR S.A. deben entender que ni una investigacién mayor de
hechos, ni la verificacion por terceros, puede asegurar que toda la informacién en la que FIX SCR S.A. se basa en relacidon con una calificacién serd exacta y completa. Los usuarios
finales y sus asesores son responsables de la exactitud de la informacién que proporcionan a FIX SCR S.A. y al mercado en los documentos de oferta y otros informes. Al emitir sus
calificaciones, FIX SCR S.A. debe confiar en la labor de los expertos, incluyendo los auditores independientes, con respecto a los estados financieros y abogados con respecto a los
aspectos legales vy fiscales. Ademas, las calificaciones y ciertos informes especiales son intrinsecamente una vision hacia el futuro e incorporan las hipotesis y predicciones sobre
acontecimientos que pueden suceder y que por su naturaleza no se pueden comprobar como hechos. Como resultado, a pesar de la comprobacion de los hechos actuales, las
calificaciones y los informes especiales con la informacién alli disponible pueden verse afectadas por eventos futuros o condiciones que no se previeron en el momento en que se
emitié o afirmé una calificacién.

La informaciéon contenida en este informe se proporciona sin ninguna representacién o garantia de ningln tipo. Nuestras opiniones se basan en trabajo colectivo de FIX SCR S.A. y
ningun individuo, o grupo de individuos, es Unicamente responsable. Los individuos son nombrados solo con el propédsito de ser contactados. Las calificaciones e informes pueden ser
modificadas, suspendidas, o retiradas en cualquier momento por cualquier razén a sola discrecién de FIX SCR S.A. FIX SCR S.A. no proporciona asesoramiento de inversidon de ningln
tipo.

Las calificaciones e informes representan una opinién y no son una recomendacion para comprar, vender o mantener cualquier titulo. No hacen ninglin comentario sobre la adecuacién
del precio de mercado, la conveniencia de cualquier titulo para un inversor particular o la naturaleza impositiva o fiscal de los pagos efectuados en relacién a los titulos.
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