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CICES

El Centro de Investigacion de Ciencias Econdémicas de Salta (CICES)
presenta el Reporte Econémico Bimestral del segundo bimestre del ano
2025, correspondiente a los meses de Marzo y Abril del corriente.

Este informe describe indicadores referidos a las dimensiones real y
financiera de la coyuntura macroeconémica del pais, la region Noroeste
Argentino (NOA) y, en los casos posibles, desagregados para la provincia de
Salta; lo que permite entender la evolucion de esas aristas en la economia y
adelantar lo que viene en la realidad econémica-financiera.

En esta oportunidad, se opta por realizar un seguimiento de los precios a
través del Indice de Precios al Consumidor (IPC-INDEC), tanto a nivel
general como desagregado a nivel regional. Se enfoca en resaltar la
evolucion de alguno de los capitulos que experimenten mayores variaciones.
Por otro lado, para observar el desemperio de la economia financiera y su
relacién con la economia real, se analizan los principales agregados de tipo
de cambio y tasas de interés (tasa de politica monetaria y BADLAR).
Asimismo, se estudia la evolucion de los tipos de cambio oficial y la brecha
cambiaria.

Otra arista para describir en el presente texto son los datos para el
Estimador de la Actividad Economica (EMAE) el cual refleja la evolucién de
la actividad econdmica de todos los sectores productivos a nivel nacional y
permite anticipar las tasas de variacion del Producto Interno Bruto (PIB)

RESUMEN EJECUTIVO

indice de Precios al Consumidor (IPC)":
Durante marzo y abril de 2025, se registra un leve incremento en la tasa de
inflacién en comparacion con los ultimos meses de 2024. La variacion
mensual del indice de Precios al Consumidor (IPC) a nivel nacional se sitGa
en 3,7% para marzo y 2,8% en abril a nivel nacional, mientras que en la
region del Noroeste Argentino (NOA) la inflaciéon alcanza el 2,9% en abril,
con un minimo incremento en relacion al promedio nacional.
En términos interanuales, la inflacién registra un incremento del 47,3%,
mientras que la inflacién acumulada en lo que va del afio se posiciona en
11,6%. Por su parte, la inflacién nucleo, que excluye precios volatiles, se
ubica en 3,2% a nivel nacional.
El IPC general en abril refleja una disminucién de 0,9 puntos porcentuales
respecto a marzo 2025 (3,7%), mientras que la inflacion de bienes
estacionales presenta una reduccion de 6,5 puntos porcentuales en el
mismo periodo.
En el caso particular del NOA, el IPC llega a 2,9% y los sectores con
aumentos por encima del IPC-NOA, entre otros, son:

. Comunicacion (+4,5%).

. Recreacion y Cultura (+4,4%).

. Restaurantes y Hoteles (+3,7%)
Por el contrario, los sectores con aumentos por debajo del IPC-NOA
incluyen:

. Educacion (+1,7%).

. Bebidas Alcohdlicas (+1%).

. Reparacién y Mantenimiento del Hogar (+0,6%).
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TASA DE POLITICA MONETARIA - BADLAR?:

Con las expectativas sobre la inflacién a la baja, la tasa de politica monetaria y la tasa
Badlar se encuentran relativamente sin cambios, con un REM sobre inflacién esperado
para abril de 3,2% y una disminucion a 2,8 para mayo,

Ademas se espera una reduccidon en las tasas de interés para abril - junio, oscilando
entre 34,1 a 32 pp. lo que conlleva a una tasa efectiva de 2,8% a 30 dias promedio.
Dada las condiciones de la BMA (base monetaria amplia) que de mantenerse constante
no se proyectan aumentos significantes en la TPM.

MONEDA EXTRANJERA (DOLAR)3:

El levantamiento del cepo cambiario en Argentina constituye una medida clave dentro
del proceso de normalizacion del régimen macroeconémico y de reconstruccion de los
precios relativos de la economia. El esquema adoptado actualmente se enmarca en un
régimen de flotacion administrada con bandas cambiarias explicitas, delimitadas entre un
piso de $1.000 y un techo de $1.400 por dolar.

Técnicamente, se trata de un régimen intermedio entre un tipo de cambio fijo y uno
completamente flexible, donde el BCRA interviene en el mercado de cambios soélo
cuando el tipo de cambio se aproxima o supera los limites establecidos por las bandas.
Se trata de corregir las distorsiones generadas por el control de capitales y restricciones
cambiarias, que habian dado lugar a una segmentacién del mercado y a la proliferacién
de multiples tipos de cambio (oficial, MEP, CCL, blue).

La implementacién del sistema de bandas busca anclar las expectativas de devaluacion
mediante un sendero de flotacion acotada, acompanado por un programa de
consolidacion fiscal y disciplina monetaria.

Con el anuncio del gobierno, desde el 11 de abril hasta la finalizacion del mes esta
flotacion administrada no supero en promedio la mitad de la banda “1200”.

A medida que el modelo de flotacion adquiera mayor consistencia, se prevé que las
operaciones en el tipo de cambio sean préximas al piso de la banda.

Segun el REM de abril el TCn (Tipo de cambio nominal) se espera que para mayo el TC
promedio sea de $1158 por délar.

De igual forma que se sigan dando resultaos positivos en las arcas publicas y con la
operatoria de fortalecimiento del BCRA en el corto plazo no deberia reflejar saltos
significativos por encima de la mitad de la banda.

ESTIMADOR MENSUAL DE LA ACTIVIDAD ECONOMICA (EMAE)*:

En el mes de marzo la actividad econdmica refleja un aumento de 5,6% interanual y una
disminucién del 1,8 en relacién al mes anterior en la serie desestacionalizada.

En los sectores de actividad que mas se destacaron en forma interanual fueron
Intermediacion Financiera (29,3% i.a.), Construccién (9,9% i.a.) y Comercio
mayorista, minorista y reparaciones (9,3% i.a.)

Por el otro lado los sectores de Electricidad, gas y agua (-4,3%) y Hoteles y
restaurantes (-3,6% ia) y Administracién publica y defensa; planes de seguridad social
de afiliaciéon obligatoria (-1,1% ia) sufrieron sus respectivas disminuciones de manera
interanual.

Referencias.

" INDEC (2025). indice de precios al consumidor (IPC) Abril 2025. Informes técnicos indices de precios V.

2 Banco Central de la Republica Argentina. Estadisticas de Principales Variables. Tasa de Politica monetaria y BADLAR
nominal anual.

3 Banco de la Nacidon Argentina. Cotizacién del Délar oficial. Ambito Financiero. Cotizacién del Délar Paralelo, MEP y
CCL.

4 INDEC (2025). Cuentas nacionales vol. 9, n? 8, Estimador de la actividad econémica (marzo 2025)



REPORTE ECONOMICO BIMESTRAL CICES

2DO BIMESTRE 2025 s

IPC nivel General IPC-NOA
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Grafico 1. IPC variacibn mensual e Grafico 2. IPC NOA, variacién comparativa
interanual. Elaboracion a partir de datos de entre algunos bienes y servicios de la
INDEC canasta. Elaboracion propia a partir de

INDEC.

TASA DE POLITICA MONETARIA VS BADLAR

== Tasa Badlar == Tasa de Politica Monetaria

150

100

50

1/08/23
18/09/23
Aoiz3
20M0/23
123
23n1723
111223
272123
12101724
29/01/24
15/02/24
1/03/24
18/03/24
20424
23/04/24
9/05/24
24/05/24
10/06/24
28/06/24
16/07/24
31077124
15/08/24
30/08/24
16/09/24
110/24
1711012024
31102024
19/11/2024
411212024
19/12/2024
G/01/2025
24/01/2025
10/02/2025
25/0212025
14/03/2025
110412025
21/04/2025

Grafico 3. Tasa de Politica Monetaria y BADLAR bancos privados, serie diaria.
Elaboracion propia a partir de BCRA
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MONEDA EXTRANJERA (DOLAR)

w= OFICIAL w= LIBRE == MEP == CCL == BANDAS w= BANDAE wsa

1600

1400

oifozfzozg o1fo3/2025 o1f04/2025 o1fo5 2025

Grafico 4. Evolucion de la cotizacion del Dolar Oficial, Paralelo y brecha cambiaria (Nov
24 - Abr 25). Elaboracién propia a partir de datos de Banco Nacion y AMBITO.
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Grafico 5. EMAE. ElaboraC|on propia a partir de INDEC
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