DOS ANOS DE MILEI
Balance y perspectivas
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LA PLATA NO ALCANZA



LOS INGRESOS REGISTRADOS SIGUEN CAYENDO \v4

Ingreso real registrado (14,5 M de personas*)

indice base 100=Promedio entre enero y septiembre 2023. En términos reales
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Fuente: Equilibra con base a diversas fuentes *Incluye asalariados formales y
jubilados

Ingresos formales de 14,5 M de personas
indice base 100=ene-23 a sep-23. Deflactado por IPC Nacional Vigente
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Fuente: Equilibra con base en INDEC, SIPA y ANSES

——PuUblico Nacional = 800 mil personas

——PUblico Provincial = 2,5 millones de personas

——Privado Formal = 6,3 millones de personas
Jubilacién minima + bono = 2,1 millones de personas

——Jubilacién no minima = 2,8 millones de personas

86
85

63



LA CAIDA ES 2,2% SUPERIOR SI SE MIDE CON EL IPC ACTUALIZADO \v4

Ingreso real formal: IPC Vigente vs Actualizado Ingresos formales con IPC Actualizado
Base 100=ene-23 a sep-23.14,5 M de personas (salarios indice base 100=ene-23 a sep-23. Deflactado por IPC Nacional
formales+jubilaciones) 110
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——PUblico Nacional = 800 mil personas

——PuUblico Provincial = 2,5 millones de personas

——Privado Formal = 6,3 millones de personas
Jubilacién minima + bono = 2,1 millones de personas

——Jubilacion no minima = 2,8 millones de personas

—1Ingreso deflactado por IPC Vigente*

——Ingreso deflactado por IPC Actualizado**



EL INGRESO DISPONIBLE REGISTRADO ESTA 13% ABAJO \v4

Ingreso real y disponible (14,5 M de personas)
indice base 100=Promedio entre enero y septiembre 2023.
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Fuente: Equilibra con base a diversas fuentes

*Ingresos excluyendo pago de alquiler, expensas, tarifas energéticas, comunicacion,
transporte, educaciéon y prepagas

Peso de gastos fijos en el IPC Vigente (ENGHo 2004/05)
En % de peso dentro de IPC
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Fuente: Equilibra en base a INDEC
*Incluye alquiler, expensas, tarifas energéticas, comunicacion, transporte, educacion y



LOS INGRESOS EMPIEZAN A CAER CONTRA LA CANASTA DE POBREZA

Ingreso registrado y canastas de indigencia/pobreza
Base 100=Ene-sep 2023. Salarios formales + jubilaciones (145 M de personas)
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——Ingreso deflactado por Canasta Basica Alimentaria (indigencia)

——Ingreso deflactado por Canasta Basica Total (pobreza)

Prestaciones sociales: haberes en términos reale
Haberes a precios de dic-25; indice 100= Promedio 9 meses 2023
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Variacion real del ingreso percibido por composicion del hogar
Dic-25 vs. prom. 9 meses 2023

Hogar 1: Familia con 1 hijo 0,9%
Hogar 2: Familia con 2 hijos 8,5%
Hogar 3: Familia con 3 hijos 12,0%
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LA POBREZA NO HABRIA CAIDO TANTO Y AHORA VUELVE A SUBIR
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Fuente: Equilibra en base a INDEC

—o=— Alternativa 1*

—o—Metodologia oficial INDEC
Fuente: Elaboracién propia en base a INDEC *ENGHo 201718 (Engel con/sin restaurantes) + Subdeclaracién movil



LA ECONOMIA DEL REBUSQUE: MONOTRIBUTISTA E INFORMALES N7

Cambios en la ocupacion desde la asuncion de Milei. 3T-25 vs. 3T-23

Var.en miles de

En miles de personas 3T 2023 3T 2025 personas Var %
A) TOTAL OCUPADOS (1+2+3) 21.010 21.340 330 1,6%

1) Asalariados en blanco (SIPA) 10.320 10.050 -270 -2,6%
i) Pablicos (SIPA) 3.470 3.410 -60 -1,7%

i) Privados (SIPA) 6.380 6.200 -180 -2,8%

ii) Casas particulares (SIPA) 470 440 -30 -6,4%

2) Asalariados en negro (EPH*) 5.630 5.630 o 0,0%
3) Cuentapropistas totales (SIPA + EPH*) (I+11) 5.060 5.660 600 1,9%
1) Monotributo + Auténomos (SIPA) 2.410 2.550 140 5,8%
Il) Cuentapropista informal (EPH*-SIPA) 2.650 3.7110 460 17,4%
B) DESOCUPADOS (EPH*) 1.280 1.500 220 17,2%

Fuente: Equilibra en base a SIPA 'y EPH *Las nUmeros extraidos de la EPH son proyecciones de la muestra a la poblaciénnacional



EL DESACOPLE



¢ES EL PBI EL INDICADOR QUE DEBEMOS MIRAR?

PIBy PIB per capita desestacionalizados
indice base 100=3T-2011; méximo PIB per cdpita
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Fuente: Equilibra en base a INDEC (SIPA y EMAE)



LA ECONOMIA CRECE, PERO SE DESTRUYE EL BUEN EMPLEO

Ciclos del PBI y respuesta del empleo asalariado privado formal

En variacion % dentro del periodo
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Fuente: Equilibra en base a INDEC y SIPA

Variacion del empleo
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LOS SECTORES CON EMPLEO CAEN Y LOS QUE CRECEN NO TOMAN GENTE \-/'

Produccion por sector y empleo asalariado privado formal. 3T-25 vs. 3T-23

En variacion % entre trimestres.
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DE 55 SECTORES SOLO 19 CRECIERON Y 36 CAYERON; 20 DE ELLOS COMPITEN

CON IMPORTADOS (EN ROSA).

Variacion de la produccion sectorial
3 trimestre 2023 vs 3¢ trimestre 2025, a precios constantes (cantidades)

1. Servicios aux. a la act. financiera 96.7%

2. Cultivos agricolas

3. Restaurantes

4. Petrbleo, gas y carbén

5. Intermediacion financiera
6. Servicios agricolas

39.7%
26.6%
220%

20.5%

18.0%

7. Maquinaria y aparatos eléctricos 12.9%
8. Productos del petréleo 95%
9. Equipo de transporte 5.0%
10. Cria de animales 4.3%
11.Resto act. Inmob. y profesionales 3.8%
12. Alimentos y bebidas 3.4%
13. Saneamiento 2.8%
14. Transporte 27%
15. Ensefianza Pdblica 2.6%
16. Servicios inmobiliarios 2.6%
17. Gas 2.2%
18. Agua 2.0%
19.Comunicaciones 0B5%
| TOTAL SECTORES 0.0%
20. Extraccién de minerales
21. Ensenanza Privada -0.4%
22.Salud Privada -0.5%
23. Salud PUblica -1.4%
24. Energia eléctrica -1.6%
25. Instrumentos médicos
26. Admin. Publica 1.9%
27.Ropa

-10% 10% 30% 50% 70% 90% 110%
Nota: Equilibra medido a través Valor Agregado Bruto (VAB) del INDEC

Variacion de la produccion sectorial
3¢ trimestre 2023 vs 3" trimestre 2025, a precios constantes (cantidades)

28. Asociaciones civiles -3.3%
29. Madera y forestacién
30. Madera y corcho (no muebles)
31. Insumos quimicos y farmacéuticos
32. Comercio mayorista y minorista
33. Serv. culturales y deportivos
34. Muebles, juguetes y otros
35. Servicios de seguros
36. Mantenimiento de maquinas -80%
37.Reciclamiento -80%
38. Computadoras y equipos de oficina
39. Caza -97%
40. Tabaco
41. Televisiones
42. Construcciones agropecuarias -13.5%
43. Industria editorial e imprenta
44. Construccion -14.1%
45. Autos y camiones
46. Hoteles -15.2%
47. Acero, aluminio y hierro
48. Papel y de productos de papel
49. Maquinaria industrial
50. Herramientras
51. Plasticos y neumdaticos
52. Vidrio, cemento y cerdmica
53. Pesca
54. Telas e hilados
55. Zapatos, carteras y cueros

-50% -40% -30% -20% -10% 0%
Nota: Equilibra medido a través Valor Agregado Bruto (VAB) del INDEC



DE LOS 27 SECTORES QUE COMPITEN CON IMPORTACIONES, 21 CAYERON.

CHINA EXPLICA MUCHO ...

Variacion de la produccion sectorial

3¢ trimestre 2023 vs 3°" trimestre 2025, a precios constantes (cantidades)

Cultivos agricolas

Petrdleo, gas y carbdn
Maquinaria y aparatos eléctricos
Equipo de transporte

Alimentos y bebidas

Cria de animales

6 sectores

39.7%
220%

Extraccion de minerales
Instrumentos médicos

Ropa

Madera y forestacion

Madera y corcho (no muebles)
Insumos quimicos y farmacéuticos
Muebles, juguetes y otros
Computadoras y equipos de oficina
Tabaco

Televisiones

Industria editorial e imprenta
Autos y camiones

Acero, aluminio y hierro

Papel y de productos de papel
Maquinaria industrial
Herramientas y manufacturas de metal
Plasticos y neumaticos

Vidrio, cemento y cerdmica

Pesca

Telas e hilados

Zapatos, carteras y cueros

-80% -60% -40% -20%
Nota: Equilibra medido a través Valor Agregado Bruto (VAB) del INDEC

20% 40% 60%

Participacion por pais en importaciones argentinas

Fuente: Equilibra con base en INDEC
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CHINA: ELGRAN GANADOR

Participacion por pais en las importaciones China Brasil Resto del mundo
argentinas (2023 vs 2025) 2023 2025 Diferencial 2023 2025 Diferencia| 2023 2025 Diferencia
1. Ropa 54% 54% 0,1 2% 3% 0,5 43%  43% -0,6
2. Madera y forestaciéon 0% 0% -0,1 9% NM% 1,3 91% 89% -1,2
3. Industria editorial e imprenta 33% 52% 19,1 14% 2% -1,2 53% 45% -7.,9
4. Televisiones 58% 62% 3,8 10% 4% -6,6 31%  34% 2,8
5. Muebles, juguetes, articulos recreativos y otros 53% 59% 6,9 16% 13% -2,4 32%  27% -4,5
6. Autos y camiones 9% 15% 5,2 50% 55% 50 40% 30% -10,2
7. Zapatos, carteras y cueros 34% 30% -4,6 29% 19% -9,8 37% 5% 14,4
8. Computadoras y equipos de oficina 63% 60% -3,5 0% 2% 1,3 37%  39% 2,2
9. Telas e hilados 49% 53% 4,1 20% 20% -0,6 31% 27% -3,5
10. Herramientas 26% 35% 9,3 18% 17% -1,5 56% 48% -7,8
1. Maquinaria industrial 27% 29% 2,2 15% 17% 1,3 58% 54% -3,6
12. Plasticos y neumaticos 16% 25% 9,1 29% 28% -0,3 55% 47% -8,8
13. Insumos quimicos y farmacéuticos 20% 20% -0,5 13% 12% -1,3 67% 68% 1,8
14. Instrumentos médicos 23% 22% -1,7 8% 6% -1,7 69% 72% 3,4
15. Papel y productos de papel 12% 14% 2,5 56% 60% 4,1 32%  26% -6,6
16. Acero, aluminio y hierro 14% 21% 6,8 49% 40% -9,4 36% 39% 2,6
17. Vidrio, cemento y cerdmica 22% 31% 8,9 40% 37% -3,6 38% 33% -5,3
Total importaciones de bienes 20% 24% 4,0 23% 24% 0,8 57% 52% -4,8

Fuente: Equilibra con base en INDEC



UNA CONTRACCION FEDERAL; NEUQUEN LA ESCEPCION

EMPLEOS PRIVADOS FORMALES EMPRESAS
Noviembre 2025 vs Ene-sep 2023 Noviembre 2025 vs Ene-sep 2023

Cantidad de empresas
que cerraron




Otros riesgos del programa:
sInflacion?
sDolar?
cDeuda?



LA INFLACION NO LOGRA BAJAR DEL 2% MENSUAL
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INFLACION EN PLANES DE ESTABILIZACION

Inflacion en planes de estabilizacion recientes
En var. % mensual. T=0 es un promedio geométrico 12 meses previos.
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Fuente: Equilibra en base a INDEC



EL TIPO DE CAMBIO ESTA EN VALORES HISTORICAMENTE BAJOS \v4

Tipo de Cambio Real Multilateral:
Precios constantes del 30 Ene-26 (1.448 AR$/US$), promedio del mes
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—Tipo de cambio real oficial

—Equilibrio FMI (méximo EFF 2025)

—— Prom. histérico (1970-25)



TIPODE CAMBIO REAL y CUENTA CORRIENTE EN PERSPECTIVA HISTORICA

Tipo de Cambio Real Multilateral (TCRM) y Cuenta Corriente como % del PIB

Precios constantes, 30 Ene-26 (1.448 AR$/US$)
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FINANCIAMIENTO EXTERNO SOLO CUANDO SE ENDEUDA EL SECTOR PUBLICO

Financiamiento Externo: sector privado y pablico
En millones de US$ constantes de 2025

54.700

50,000 i | !

M Sector privado ! !

40,000 o , | i
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30,000 L . ' '
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| |
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| |
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Fuente: Equilibra con base en BCRA
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Financiamiento Externo: sector privado
En millones de US$ de 2025
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LOS VENCIMIENTOS DE CAPITAL DE LA DEUDA SON DESAFIANTES EN 2027

Vencimientos de capital de la deuda publica®
En millones de US$

US$ 18.800 millones
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4,000 3,729
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3,000 2,7 B N
3,729
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2,711 1,155
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1,000 — I I B
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< g8 3 5 2 3838 2 88 & = <23 23 > 2 &6 2 8
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* Excluye vencimientos con organismos multilaterales (ex-FMI) y considera vencimientos netos de desembolsos del FMI



LA PREGUNTA JAPONESA!
é¢De que van a vivir los argentinos?



Produccion y exportaciones per capita, en US$. Ao 2024

Exportaciones per

Exportaciones per cdpita de:

Poblacion S cdpita Agricultura ri?ﬁ;?g?gs Manufacturas  Servicios
Argentina 46 13.900 2.100 1.000 300 400 400
Estados Unidos 340 84.500 9.500 600 1.600 3.800 3.500
Japén 124 32.500 7.400 100 800 4.700 1.800
Europa G7 75 51.400 19.200 1.400 1.200 10.700 5.900
SN 2 54300 17.700 2.400 5.500 5.900 3.900
China 1.410 13.300 2.800 100 300 2100 300
Rusia 144 15.100 2.700 300 1.700 400 300
Corea del Sur 52 36.200 15.800 300 2.200 10.600 2.700
Australia 97 64.600 13.900 1.500 7.900 1.400 3.100
Emiratos Arabes 1 50.300 23.200 00 20.200 2.500 o
Brasil 212 10.300 1.800 700 500 300 200
México 130 14.200 5.300 400 500 3.900 500
Chile 20 16.700 5.000 1.400 2.600 400 600
Perd 34 8500 2.300 500 1.500 100 200




iMuchas gracias!



EL CREDITO AYUDO EN 2024 PERO SE VOLVIO UNA CARGA PARA LAS FAMILIAS

Dinamica del crédito a las familias: 2023-2026
indice base 100=nov-23, crédito en pesos a precios constantes

M Tarjeta W Personales M Prendarios M Hipotecarios o Total

200
180
]80 ....
160 5
140 o B
120 - B
100
100 o - B
80 § -
60 ‘R
40
20
0
(40) < < < < < < Lo LO LO Lo Lo
D L L L R A
> C = > S5 o > C — > = o
(o) O = O S5
= 3 = 2 5 & 2 58 = 2 5 4

Fuente: Eauilibra con base en BCRA

Nov-25

Encarecimiento del crédito: 2023-2026

Y4

Tasa de interés real mensual ponderada por linea de crédito en AR$ a familias

10.0%
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Fuente: Equilibra con base en BCRA
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LOS INGRESOS PIERDEN CONTRA LAS CANASTAS Y EL KG DE ASADO DESDE SEP-25

Ingreso registrado y canastas de indigencia/pobreza
Base 100=Ene-sep 2023. Salarios formales + jubilaciones (14,5 M de personas)
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——Ingreso deflactado por Canasta Basica Alimentaria (indigencia)

—Ingreso deflactado por Canasta Basica Total (pobreza)

Ingreso registrado en cantidad de Kg de asado

A4

Cantidad de Kgs de asado. Salarios formales + jubilaciones (14,5 M de personas)
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PERSPECTIVA HISTORICA: SECTOR PRIVADO FORMAL

Salario del sector privado registrado histérico

En AR$ constantes de dic-25
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Fuente: Equilibra en base a SIPA e INDEC
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PERSPECTIVA HISTORICA: SECTOR PUBLICO FORMAL

Salario del sector publico registrado histérico
En AR$ constantes de dic-25*

3,400,000
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Fuente: Equilibra en base a INDEC y estimaciones propias del valor nominal



: JUBILACIONES MINIMAS

PERSPECTIVA HISTORICA

istoricas

bono h

-

iones minimdas con

Jubilac

En AR$ constantes de dic-25*
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EL SALARIO MINIMO DEJA DE SER UN FARO PARA LOS INGRESOS INFORMALES

Salario Minimo Vital y Mévil historico

A precios constantes de enero 2026

1,600,000
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Salario Minimo Vital y Movil

vs nov-23

vs Promedio 2023

Vs sep 2011

Vs promedio histérico (1965-2025)
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