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Sección Economía 

SUPERÁVIT COMERCIAL DE USD 2.115 MILLONES EN JULIO 

Las exportaciones alcanzaron USD 8.854 millones en julio (+14,1% interanual), mientras 
que las importaciones totalizaron USD 6.739 millones (-1,7%). Como resultado, la 
balanza comercial registró un superávit de USD 2.115 millones y acumuló USD 16.080 
millones en los primeros siete meses del año. 

El crecimiento de las exportaciones estuvo explicado principalmente por los precios 
(+12,4%), aunque las cantidades también aumentaron (+1,5%). Se destacaron 
Combustibles y Energía, cuyas ventas crecieron 97,8% interanual, impulsadas por 
mayores cantidades (+67,6%) y precios (+19,5%). El balance energético arrojó un 
superávit de USD 892 millones, equivalente al 42% del saldo comercial total. 

Las importaciones cayeron 4,5% mensual desestacionalizado. Las cantidades de bienes 
de capital disminuyeron 13,1% interanual y las de bienes de consumo, 5,2%, mientras 
que las compras de bienes intermedios aumentaron 16,5%. 

GRÁFICO I: DATOS DE BALANZA COMERCIAL 

En millones de USD – SM 12 meses 

 

Fuente: elaboración propia en base a INDEC 

LOS SALARIOS PRIVADOS REGISTRADOS SE ESTANCARON EN TÉRMINOS REALES 

El índice de salarios aumentó 2,9% mensual en junio, acumuló una suba de 18,5% desde 
diciembre y creció 35,7% interanual. Los salarios privados registrados avanzaron 1,9%, 
los públicos 3,4% y los privados no registrados 4,4%. 
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Los salarios privados registrados se mantuvieron sin cambios en términos reales 
durante junio y acumularon una caída de 2,0% en el primer semestre. Actualmente, se 
ubican 3,6% por debajo de noviembre de 2023. Además, encadenaron tres meses de 
desaceleración nominal: aumentaron 4,0% en abril, 2,0% en mayo y 1,9% en junio. 

El aumento del sector público estuvo influido por la suba otorgada a las universidades 
nacionales. Excluyendo ese efecto, los salarios públicos nacionales aumentaron 1,1% y 
los provinciales, 2,0%. Por su parte, el dato del sector privado no registrado tiene un 
rezago de cinco meses y refleja la evolución estimada de enero. 

GRÁFICO II: ÍNDICE DE SALARIOS REALES 

Base 2016=100. Dic. 2016 - junio. 2026 

 

Fuente: elaboración propia en base INDEC 

 

EL REBOTE DE JUNIO NO EVITÓ LA CAÍDA DEL SEGUNDO TRIMESTRE 

El EMAE aumentó 0,8% mensual en junio, luego de caer 0,6% en mayo. En comparación 
con el mismo mes de 2025, la actividad creció 2,7%, mientras que el incremento 
acumulado durante el primer semestre alcanzó 1,9%. 

El rebote mensual fue positivo, pero no modificó el balance del trimestre. De acuerdo 
con los datos disponibles, la actividad habría disminuido 0,9% frente al primer trimestre, 
interrumpiendo una secuencia de siete trimestres consecutivos de crecimiento. Las 
revisiones a la baja de los meses anteriores también reducen la magnitud de la mejora 
que sugiere una primera lectura del dato de junio. 

La composición sectorial volvió a mostrar una economía a dos velocidades. Explotación 
de minas y canteras creció 15,7% interanual, impulsada por la producción de petróleo y 
gas, mientras que agricultura avanzó 4,6%. En conjunto, estos sectores explican una 
parte sustancial del crecimiento y son también los principales responsables de la mejora 
del balance comercial. 

Los sectores más vinculados con la demanda interna registraron aumentos más 
moderados. La construcción creció 2,8% interanual, la industria manufacturera 1,9% y el 
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Privado Registrado Público Privado No Registrado Nivel general

         

Último 
Dato

Var. desde 
Min 2024

Var. desde Max 
de gestión 

anterior

Var. desde 
Max de 2017

Privado Registrado 79,4 9,8% -13,7% -24,3%
Público 65,2 6,8% -25,4% -36,8%

Priv. No Registrado 91,9 155,6% 14,7% -13,2%
Nivel General 77,7 25,2% -10,4% -25,7%

Ult. dato:
Dic. 25: 1,9%



 
 

comercio 0,8%. Aunque estas variaciones son positivas frente al año anterior, los niveles 
mensuales continúan mostrando una dinámica irregular. 

Con los datos del primer semestre, el arrastre estadístico para 2026 se ubica en 1,2%. 
Esto significa que, si la actividad permaneciera sin cambios durante el resto del año, el 
PIB crecería aproximadamente esa magnitud frente a 2025. 

Los primeros indicadores de julio todavía no muestran una recuperación generalizada: 
nueve de los veinte datos de alta frecuencia disponibles registraron variaciones 
mensuales positivas. El crecimiento seguirá dependiendo principalmente del agro, la 
minería y los hidrocarburos, favorecidos por mayores inversiones, aumentos de 
productividad y una menor carga tributaria. 

El desafío se concentra en los sectores intensivos en empleo. La apreciación real, la 
apertura comercial y el proceso de reasignación de recursos elevan la presión 
competitiva sobre la industria, el comercio y otras actividades orientadas al mercado 
interno. Estas transformaciones pueden mejorar la productividad agregada, pero su 
costo de corto plazo aparece en una creación de empleo débil y en salarios formales 
que dejaron de recuperarse. 

Sección Política 

MEJORA LA CONFIANZA EN EL GOBIERNO, PERO NO EN LA ECONOMÍA PERSONAL 

Los indicadores de confianza de la Universidad Torcuato Di Tella mostraron señales 
divergentes en agosto. El Índice de Confianza en el Gobierno aumentó 6,4% mensual, 
hasta 2,06 puntos sobre un máximo de cinco, y recuperó prácticamente toda la caída de 
julio. En contraste, el Índice de Confianza del Consumidor disminuyó 1,1%, luego de 
retroceder 4,8% el mes anterior. 

El rebote del ICG constituye una señal favorable para el oficialismo. El indicador se ubica 
apenas 2,8% por debajo de agosto de 2025 y 5,9% por encima del nivel que registraba el 
gobierno de Mauricio Macri en agosto de 2018, en el mismo momento de su mandato. 
La diferencia frente a la administración de Alberto Fernández es considerablemente 
mayor: el índice actual supera en 74,1% el nivel de agosto de 2022. 

La recuperación mensual es relevante porque el ICG mantiene una relación 
relativamente estrecha con el desempeño electoral de los oficialismos. No debe 
interpretarse mecánicamente como intención de voto, pero funciona como un indicador 
adelantado de la capacidad del Gobierno para conservar apoyo político. 

Aun así, el nivel permanece 28,0% por debajo de diciembre de 2023 y ha mostrado una 
volatilidad elevada durante los últimos meses. Más que una recuperación consolidada, 
agosto representa una reversión del deterioro puntual observado en julio. Para 
sostenerla, el Gobierno necesitará que la estabilidad macroeconómica comience a 
reflejarse de manera más visible en el empleo, los ingresos y el consumo. 

El ICC muestra precisamente esa dificultad. El índice cayó 1,1% mensual y se ubicó 
15,1% por debajo del máximo alcanzado en enero de 2025. Aunque todavía supera en 
0,7% el nivel de agosto del año pasado acumula dos meses consecutivos de retroceso. 

 



   

La apertura por componentes revela que el deterioro se concentra en la situación de los 
hogares. La percepción sobre la Situación Personal cayó 3,3% y la disposición a comprar 
Bienes Durables disminuyó 4,0%. En cambio, la evaluación de la Situación 
Macroeconómica aumentó 3,1%. Las Condiciones Actuales retrocedieron 3,2%, 
mientras que las Expectativas Futuras avanzaron apenas 0,4%. 

La divergencia entre ambos índices permite una lectura más precisa del momento 
político. Una parte de la población reconoce avances en las variables macroeconómicas 
y mantiene una valoración relativamente favorable de la gestión, pero esa evaluación 
todavía no se traduce en una mejora equivalente de su situación personal. La estabilidad 
es valorada, aunque el bolsillo continúa operando como una restricción. 

Por regiones, la confianza del consumidor aumentó 0,1% en la Ciudad de Buenos Aires 
y 0,4% en el Gran Buenos Aires, pero cayó 3,8% en el interior del país. A pesar de esa 
disminución, el interior continúa presentando el nivel de confianza más elevado. 

El resultado de agosto reduce parte de la preocupación generada por la caída del ICG en 
julio, pero no elimina la fragilidad política. La actividad económica, el empleo y los 
salarios serán los principales determinantes de la confianza durante los próximos 
meses. El Gobierno conserva un activo importante en la valoración de la estabilidad 
macroeconómica; el desafío es convertirlo en una recuperación perceptible de los 
ingresos y del consumo antes de que comience formalmente el calendario electoral de 
2027. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 
 

 
 
 
 
 


