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Resumen Ejecutivo



Por: Claudio David Montiel — Director de Zentrix Consultora

Los primeros dos meses del año consolidaron un cambio importante en el funcionamiento de la
economía argentina. La inflación se estabilizó en una zona cercana al 2,5%–3% mensual. Esto
implica niveles de inflación muy altos en términos internacionales. Más importante aún, esta
estabilización no surge de una expansión de la producción o de mejoras estructurales, sino de una
economía que opera con niveles de demanda deprimidos. En otras palabras,Ἃ̞ȹἋ͔̼̓˯̓ȹ̞˯ʓȹʓἋεʤ
ʤεφȹʀ˯̞˯ы͚ᶻἋΘʤΡ͔Ἃʤ̓ἋϠ̓Ἃʈ͔̓φʤЮφ͔ἋʓʤἋȹʈφ˯С˯ʓȹʓἋφ͔ʓȹС˹ȹἋʓʨʀ˯̞. La historia económica argentina
muestra que este tipo de equilibrio es frágil: cuando la economía intenta recuperarse, la presión
sobre precios y el tipo de cambio reaparece si no existe una fuente genuina de crecimiento o de
ingreso de divisas.
El comportamiento de la actividad económica confirma esta lectura. El indicador que mide el nivel
general de actividad (EMAE) mostró variaciones positivas en términos interanuales durante el último
tramo de 2025, pero ese crecimiento no se distribuyó de manera uniforme. Los sectores que
lideraron la mejora fueron ʤ̓ʤΡː˹ȹᶻἋ̼˯̓ʤΡ˹ȹἋгἋȹʈφ˯С˯ʓȹʓʤεἋʤЮφΡȹʈφ˯Сȹε, que tienen alta productividad
pero generan relativamente poco empleo. En cambio, las actividades que concentran la mayor
cantidad de puestos de trabajo —como el ʈ͔̼ʤΡʈ˯͔ἋгἋ̞ȹἋ˯̓ʓϠεφΡ˯ȹ— retrocedieron fuertemente.
Esto explica por qué, aun cuando algunos indicadores agregados mejoran, esa mejora no se
percibe con la misma intensidad en el empleo, el consumo o la facturación de las empresas
vinculadas al mercado interno.
El consumo sigue siendo uno de los puntos más débiles del esquema actual. Las ventas dejaron de
caer al ritmo observado durante la recesión más profunda, pero continúan en niveles muy bajos.
Los ingresos todavía no lograron recomponerse de manera significativa y el costo del
financiamiento sigue siendo elevado para familias y empresas, lo que incrementa el endeudamiento
y eleva la morosidad. 
Esto limita la recuperación de la demanda y retrasa la normalización de sectores que dependen
directamente del mercado interno. La economía logró frenar la aceleración inflacionaria, pero
todavía no generó las condiciones necesarias para una expansión sostenida del consumo. Este tipo
de dinámica es consistente con un escenario de ʤεφȹ̓˅̞ȹʈ˯͚̓: inflación persistente en niveles
elevados coexistiendo con estancamiento de la actividad económica y debilidad del consumo y el
empleo.
El εϠΘʤΡȺС˯φἋʈ͔̼ʤΡʈ˯ȹ̞ actual también debe interpretarse dentro de este contexto. Parte de la
mejora responde al desempeño exportador, especialmente en sectores energéticos, pero una
proporción significativa se explica por la caída de las importaciones, que es una consecuencia
directa del bajo nivel de actividad. Este punto es central, porque implica que 
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