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Drivers regionales de la actividad economica
Datos a marzo de 2026

« Los indicadores nacionales de actividad econdmica no reflejan
adecuadamente la evolucidn de las economias locales ni captan las
diferentes velocidades a las que se expanden las regiones mas dindmicas.
Estas divergencias se vuelven parficularmente relevantes por la presencia de
ciertas actividades -altamente concentradas terriforialmente-  que
experimentan expansiones o contracciones significativas.

« Con el objetivo de estimar el impacto regional de estos principales drivers de
la economia real, se construyen tres indices regionales de actividad
economica:

« Region Centro (agroindustria): Santa Fe, Cérdoba y Entre Rios.
« Region Sur (hidrocarburos): Neuguén y Rio Negro.
« Region Andina (mineria): Salta, Jujuy, Mendoza, San Juan y Catamarca.
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Andlisis regional (1)

« En marzo de 2024, el nivel de actividad en las regiones Sur, Centro y Andina mostré incrementos
a.a. de 6,9%, 6,8% y 3,3%, respectivamente. A nivel nacional, el EMAE registrd una variacion
interanual de 5,5%.

- En los Ultimos dos anos, |las tres regiones exhibieron -en promedio- ritmos de expansion positivos
pero diferentes:

« La Region Centro y la Region Sur se expandieron desde marzo de 2024 a un ritmo promedio
de 1,1% mensual, acumulando en ambos casos un incremento punta a punta de
aproximadamente 30%.

« La Regidon Andina presentd, durante el mismo periodo, un ritmo promedio inferior (0,8%
m.m.), acumulando un incremento de 22,3%.

« El punto de partida de esta dindmica reciente no es el mismo para todas las regiones.

» El nivel de actividad en las regiones Sur y Andina se situaba, en marzo de 2024, 17,1% y
28,7%, respectivamente, por debajo de los mdximos relativos de la década anterior (enero
de 2014 - febrero de 2024), ubicados en ambos casos a principios de 2018.

 La actividad econdmica en la Regidn Centro se posicionaba en niveles 37,7% por debajo de

su maximo relativo, también de comienzos de 2018.
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Andlisis regional (lI)

- Si bien todas las economias regionales analizadas exhiben, en promedio, un comportamiento
vigoroso, la evolucion y el estado de cada una de ellas merece interpretaciones particulares:

« En la Regidon Andina, la actividad econdmica actual -marzo 2026- no supera aidn los
niveles mdximos de la década anterior —enero 2018-, ubicandose 12,8% por debagjo.

« En la Regidn Sur, el nivel de actividad econémica a marzo de 2026 superé a su antiguo
maximo relativo —enero de 2018- por 7,7%.

« Enla Regidn Centro, el nivel de actividad ain se halla, en promedio, 18,6% por debajo de su
maximo relativo de enero de 2018.

« Hay que tomar en cuenta el peso de las tres regiones en los agregados nacionales de
produccion y empleo:

« Segun los Ultimos datos provinciales de producciéon, en el ano 2024 |as tres regiones en
conjunto aportaron 33,5% del Valor Agregado Bruto nacional; 19,5% fue aportado
exclusivamente por la Regién Centro.

« En términos de empleo, los datos mds recientes -febrero 2026- muestran que las tres
regiones en conjunto contribuyeron 31,2% al empleo asalariado registrado en el sector

privado del pais; 18,8% fue la contribucién individual de la Regién Centro.
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Andlisis regional (lll)

« A futuro, lo que suceda con la velocidad de crecimiento de las tres economias dependerd de
sus capacidades de materializar las condiciones favorables del contexto macroeconémico
vigente, tales como los regimenes de incentivos a las inversiones y |la previsibilidad de los
esquemas de retenciones esperados.

« La economia de la Region Centro -que se ha mostrado resiliente ante la cruda recesion
experimentada a finales de 2023- podria incrementar su ritmo de expansidn si la previsibilidad
de los esquemas de gravamenes a la exportacion de cultivos y productos derivados contribuye
a acelerar el proceso de recuperacion aun vigente.

« Las economias de las regiones Sur y Andina, mayormente ligadas a actividades de extraccion
de recursos fosiles y minerales, podrian elevar su ritmo de expansion si las inversiones en dichos
sectores -incentivadas por el marco regulatorio vigente- contindan.
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~ Figura 1: indices locales del ciclo econémico (ILCEs) por regiones.
Indice y tendencia. Febrero 2014 — marzo 2026. Millones de pesos a precios de 2004
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Nota: La estimacién de los indicadores coincidentes se realizd utilizando las series desestacionalizadas de patentamientos, ventas de nafta,
consumo de electricidad, recaudacién de origen provincial y empleo. Cada indice toma como punto de partida el VAB regional de 2013 a :
precios de 2004. Fuente: Elaboracion propia con datos institutos de provinciales, OEDE, DNRPA, CAMMESA, MECON, IERIC, AFCP, CEPAL e INDEC.
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Tabla 1: indices locales del ciclo econdémico (ILCEs).
Variaciones % de los indicadores.

Tabla 2: indices locales del ciclo econémico (ILCEs).

Variaciones % del componente tendencia.

Marzo 2026 Tasa de crecimiento Mes IC Centro IC Sur IC Andina
Var. % var. %  promedio mensual Var. % mensual
mensual_interanual _en los ulfimos 2 anos mar-25 [ -0,16% 0,72% 0,30%
IC Centro [ 3.9% 6.8% 11% abr-25 (W -0,15% 0.71% 0.30%
IC Sur 3,2% 6,9% 1% may-25 [ -0,14% 0,69% 0,30%
ICAndina | 01% [ 337 0.8% | jun-25 % 0,13% 0,68% 0.29%
e e Sebocin o o cbis rahoes 50 womeas o | k25 [B-010%  [067% | [029%
DNRPA, CAMMESA, MECON, IERIC, AFCP, CEPAL e INDEC. 090_25 ] -O,] 1 % 0,66% 0,29%
Tabla 3: Participacion regional en el VAB nacional y el sep-25 ] -0,10% 0,65% 0,28%
empleo asalariado prlvado.. oct-25 ] 0.10% 0.64% 0.25%
VAB Empleo registrado
---------- o nov-25  [1-0,09% 0,64% 0.28%
19,5% dic-25  [§-0.09% 0.63% 0.28%
3% ene-26 [§-008% 0,63% 0,28%
s T feb-26 [} -0,08% 0,62% 0,28%
- . mar-26 [} -008% 0.62% 0,28%
R Andina:
42 8,2% i Fuente: Elaboracién propia con datos institutos de provinciales, OEDE,

DNRPA, CAMMESA, MECON, IERIC, AFCP, CEPAL e INDEC.
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Nota: VAB provincial a precios constantes de 2004 para 2024 y empleo asalariado privado registrado
por provincias a febrero de 2026. Fuente: Elaboracién propia con datos OEDE (SIPA) y CEPAL.



Metodologia (I)

Se construyen tres indices coincidentes regionales a partir de indices provinciales
comparables que reflejan el estado y la dindmica de la actividad econdmica. Los
indices se elaboran siguiendo la metodologia de indices coincidentes de Stock vy
Watson (1989, 1991), con las adaptaciones propuestas por Crone y Clayton-Matthews
(20095).

Las regiones definidas concentran una parte significativa de las actividades
agroindustriales, mineras y de petréleo y gas del pais.

Para cada provincia se utiliza un conjunto comin de seis series mensuales que buscan
reflejar de manera integral el estado general de la economia: empleo registrado
privado (SIPA), ventas de naftas (Secretaria de Energia), demanda de electricidad
(CAMMESA), despachos de cemento (IERIC-AFCP), recaudacion tributaria (institutos
provinciales de estadistica) y patentamientos de automaoviles y motocicletas (DNRPA).

La seleccidon de las series se realizd siguiendo criterios estandar: elevada correlacion
contempordnea con el EMAE —utilizado como referencia nacional del ciclo
econdmico—, disponibilidad y extension temporal suficiente de las series (mdas de 120

observaciones), y consistencia estadistica y suavidad de los datos.
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Metodologia (lI)

Los datos faltantes se estiman mediante procedimientos econométricos basados en
modelos SARIMA y SARIMAX.

Para la construccion de los indices regionales, los indices provinciales se ponderan
segun la participacion de cada provincia en el Valor Agregado Bruto (VAB) de la regidn
correspondiente.

Con el objetivo de garantizar la comparabilidad entre regiones tanto en niveles como
en dindmica, cada indice toma como punto inicial el VAB regional correspondiente a
2013, a precios constantes de 2004. A partir de ese nivel de referencia, la serie se
reconstruye aplicando sucesivamente las variaciones mensuales estimadas por el
modelo economeétrico.

El componente tendencia de los indices regionales se obtiene mediante la aplicacion
del filtro de Hodrick-Prescott.

Las estimaciones de los indices y sus tendencias son susceptibles de actualizacion
debido a la incorporacion de nueva informacion y al cardcter dindmico de los
ponderadores que utiliza la metodologia aplicada.
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