Industria.
Se profundiza la caida
de la actividad

En septiembre, la actividad industrial tuvo la tercera caida en la comparacion
interanual. Entre julio y septiembre se tuvieron retrocesos entre los sectores que
lideran la recuperacion, mientras que otros perdieron dinamismo o profundizaron
su contraccion. La industria transita una nueva recesion industrial con sefales de
profundizacion de la caida. La actividad se encamina a cerrar el afio en retroceso con
algunas excepciones sectoriales.

Por Guillermo Bermudez*

-

*Economista de FIEL
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a actividad indus-
Ltrial en septiem-

bre mostré un
retroceso  interanual
del 4.5%, encadenan-
do tres meses de caida
-de acuerdo a informa-
cion preliminar del re-
levamiento de FIEL- y
recortando la mejora
acumulada en los pri-
meros nueve meses del
afno al 0.6% en la com-
paracion con el mismo
periodo de 2024. En
el mes, los mejores
desempefios de acti-
vidad lo registraron la
refinacion de petro-
leo y la produccion de
alimentos y bebidas,
al tiempo que, entre
los lideres, volvieron
a observase retrocesos
en la produccion de
minerales no metalicos
y en la industria auto-
motriz. Como se vera,
la mayor caida de ac-
tividad en septiembre
se registro en el bloque
de los quimicos y plas-
ticos, el que realizo el
mayor aporte a la con-
traccion de la industria
en el mes.

En lo que se refiere a
los registros de pro-
duccion industrial del
tercer trimestre, en
el periodo se observo
una caida interanual
de 3% luego de tres
trimestres de repun-
te, mientras que en
la comparacion con el
segundo trimestre del
ano en curso, la acti-
vidad corregida por es-
tacionalidad mostr6 un
retroceso del 2.7%%,
encadenando tres tri-
mestres de contraccion
de la produccién. Entre
julio y septiembre, el
mejor registro de acti-
vidad lo mostro la refi-
nacion de petroleo, al
tiempo que la produc-

cion de alimentos y bebidas y la de las industrias metalicas
basicas recortaron la dinamica de crecimiento respecto al
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Grafico 2. Produccion Industrial por Sectores

Ranking de variaciones porcentuales (%)
Primeros nueve meses de 2025 / Primeros nueve meses de 2024

BAMNERALES MO METALICOS

AUTOMOTORES

ALBAFNTOS Y BFRIDAS

METALICAS BASICAS

PFETROLED PROCESADD

INSUNOS TEXTILES

INDICE DE PRODUCCION INDUSTRIAL

CIGARRILLOS
METALMECAMICA
PAPEL ¥ CELUILOSA

BHSUMOS QUIMICOS ¥ PLASTICODS T 7%

<1

Fuente: FIEL.

ceso interanual de la produccion en el periodo lo tuvo el
sector de los quimicos y plasticos.

segundo trimestre. Por su parte, la produccion automotriz

y la de minerales no metalicos pasaron de crecer en el
segundo trimestre a mostrar una contraccion en el tercero
en la comparacion interanual. Finalmente, el mayor retro-

En cuanto al desempefio de las ramas industriales en el
nonestre y en la comparacion con el mismo periodo de
2024, la produccion de minerales no metalicos continGa
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liderando el ranking de crecimiento acumulando una me-
jora del 6.5%, seguida de la produccion automotriz que
muestra un avance de 4.5%. Con un crecimiento superior
al promedio, se coloca la rama de los alimentos y bebidas
que acumula una mejora del 3.2%, seguida de la produc-
cion de las industrias metalicas basicas con un aumento
del 2.8%, la refinacion de petroéleo con un avance del 2.3%
y la elaboracion de insumos textiles con un alza del 0.8%,
en cada caso en la comparacion con el acumulado entre
enero y septiembre del afho pasado. Las restantes ramas
de actividad industrial acumulan una caida interanual en
los primeros nueve meses del afo, comenzando con los
despachos de cigarrillos (-1.8%), y siguiendo con la produc-
cion metalmecanica (-2.3%), la de papel y celulosa (-5.1%)
y la de insumos quimicos y plasticos (-7.7%).

De lo anterior, en los primeros nueve meses del ano, el
aporte de las ramas de los alimentos y bebidas, por delan-
te del de la industria automotriz, del de los minerales no
metalicos y del proceso de petréoleo, compensa la caida a
la que contribuyen el bloque de los quimicos y plasticos, el
de la metalmecanica, el del papel y carton y los despachos
de cigarrillos.

Como se menciond, el blo-
que de los minerales no
metalicos continGa lide-
rando el ranking de creci-
miento, aun cuando en el
mes de septiembre enca-
deno la tercera caida en la
comparacion interanual. En
efecto, en septiembre la
produccion de la rama re-
trocedio 4.9% en la compa-
racion con el mismo mes del
ano pasado, con una ligera
mejora en los despachos
de cemento que amortigud
una caida mas profunda del
bloque. Precisamente, las ventas de cemento registraron
un aumento del 0.5% respecto al nivel alcanzado un ano
atras, interrumpiendo un bimestre de caida por el aporte
de los despachos a granel -asociados a obras grandes-, que
muestran una mejora desde comienzos de ano. En cambio,
las ventas del material en bolsa vienen registrando un re-
troceso interanual desde julio pasado.

Lo anterior se da en un contexto en el que, de acuerdo
al relevamiento de la construccion que realiza INDEC, la
actividad freno su recuperacion en agosto, con expectati-
vas que muestran una profundizacion del pesimismo tanto
para empresas especializadas en obras privadas como en
obras publicas. Precisamente, entre los empresarios cae
la proporcion de firmas que esperan mejoras y sube la de
los que esperan caidas de la actividad entre septiembre y
noviembre.

No obstante lo anterior, las ventas de insumos para la cons-
truccion, de acuerdo al indicador elaborado por el Grupo
Construya, mostraron en el mes de septiembre un rebote
mensual y una mejora en la comparacion interanual -en
parte por un efecto de base un afo atras-, que aln deja
el nivel de ventas por debajo del pico de junio y julio pa-
sados en la medicion corregida por estacionalidad, en un
escenario en el que la volatilidad financiera ha afectado
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“En términos
desestacionalizados, la
produccion industrial
del mes de septiembre
mostrd una caida del 3%
mensual...”

la compra de materiales para pequefas obras de construc-
cion y refaccion.

En el caso de la industria automotriz, ésta volvio a mos-
trar en el mes de septiembre una caida en la comparacion
interanual, encadenando un trimestre de contraccion a
causa del retroceso en la produccion de automoviles. En
efecto, en el mes la rama recorto 5.3% el nivel de produc-
cion en la comparacion con el alcanzado en septiembre
del afio pasado, combinando una caida del 20.8% en la
produccion de automaviles con un avance de 8.7% en la
de vehiculos utilitarios. Desde julio la produccion de ve-
hiculos viene mostrando marcadas caidas, que alcanzaron
28.1% en dicho mes y 35.5% en agosto, en cada caso en la
comparacion con el mismo mes del aio pasado.

La debilidad que ha mostrado la rama en los meses recien-
tes responde al cese de la produccion de algunos modelos
y la reconversion de las lineas de produccion; por caso
VW ha dejado de fabricar el Taos, mientras que Nissan
comunicé que a comienzos de octubre se fabricé la ultima
pick up Frontier, en su planta de Santa Isabel, Cordoba.
Con todo, en nueve meses
la produccién de vehiculos
acumula una mejora del
4.5% en un contexto en
el que las ventas locales
avanzan con un ritmo me-
nor al observado en meses
previos y las exportaciones
encadenan un trimestre de
caida.

Precisamente, los envios
de terminales a conce-

sionarias, en septiembre
alcanzaron las 54.3 mil
unidades, marcando un

crecimiento interanual del
22%, y alcanzando el mayor
nivel de ventas para un mes de septiembre desde 2017. No
obstante el avance, las ventas mayoristas vienen recor-
tando la mejora acumulada en meses previos, alcanzando
en el nonestre con 455.2 mil unidades un avance de 63.6%
respecto del nivel logrado en los primeros nueve meses
del ano pasado. En el caso de las ventas de vehiculos de
fabricacion nacional, las 18.1 mil unidades enviadas desde
las terminales a las concesionarias en septiembre, signifi-
caron un retroceso de 5.5% en la comparacion interanual,
mientras que en los primeros nueve meses del ano la me-
jora acumulada se recorta a 19.7% respecto al registro de
ventas entre enero y septiembre del afo pasado.

En el caso de los patentamientos, en un contexto finan-
ciero volatil, en el mes de septiembre lograron superar las
55 mil unidades marcando un crecimiento interanual del
27.8%, con todas las categorias de vehiculos mostrando
mejoras, y entre las que se destaco el crecimiento en las
ventas de autos, que alcanzd 40.6% respecto al registro de
septiembre del ano pasado. En el mes, luego de que las
turbulencias cambiarias determinaran posponer operacio-
nes en agosto -las ventas habian caido 13% respecto al mes
de julio-, se tuvo una recuperacion de los patentamientos
con una ligera alza de la participacion de vehiculos im-
portados. Con todo, en el nonestre se llevan vendidas 500
mil unidades, marcando una mejora del 60.4% respecto a
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los patentamientos re-
gistrados entre enero y
septiembre del afo pa-
sado. En perspectiva,
la meta de 650 mil uni-
dades para el presente
ano podria no alcanzar-
se, acumulandose ven-
tas algo por encima de
las 600 mil unidades.

A diferencia de lo que
ocurre con las ventas
locales, los envios al
exterior volvieron a
mostrar un retroceso
en septiembre afecta-
dos por problemas de
competitividad resul-
tante de la excesiva
carga tributaria y la
falta de acuerdos co-
merciales que permi-
tan el acceso a nuevos
mercados, de acuerdo
a ADEFA. En septiem-
bre se exportaron 26.4
mil unidades -equi-
valentes al 56% de la
produccion-, marcando
una caida del 17.2%
en la comparacion in-
teranual, combinando
un retroceso en las
exportaciones de auto-
moviles del 37.2% con
una contraccion en la
de vehiculos utilitarios
que ascendi6 a 3.3%.
En el mes, los envios
a Brasil se redujeron
18.1% encadenando
cuatro meses de caida
en la comparacion in-
teranual. Asi, en nueve
meses las exportacio-
nes de vehiculos se re-
cortaron 9.1% respecto
al mismo periodo del
ano pasado, mientras
que las ventas a Brasil
lo hicieron 14.8%, re-
duciendo su participa-
cion en el total hasta
67.2% en comparacion
con 71.7% que alcanza-
ba en los primeros nue-
ve meses de 2024.

También con un creci-
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miento acumulado en el nonestre superior al promedio de con una mejora del 2.4% en la de bebidas. Entre los ali-
la industria, la rama de los alimentos y bebidas registro mentos, continia mostrando un destacado desempefio la
en septiembre una mejora que la coloca en un récord de lecheria, la que encadena once meses de mejora en la
produccion para el noveno mes del afo. En septiembre, el comparacion con el afio anterior. Por su parte, la faena
bloque creci6 2.1% en la comparacion interanual, combi- vacuna cayo por tercer mes sin definir una tendencia para
nando un aumento del 2% en la produccion de alimentos los rodeos. Al respecto, a pesar de la debilidad de la de-
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manda local, el avance de
las exportaciones podria
presionar al alza el pre-
cio de la hacienda. En lo
que se refiere a la faena
porcina, en septiembre se
observo un aumento luego
de un bimestre de caidas,
mientras que en el caso de
la produccion de aceites
los resultados son mixtos.
Entre las bebidas, en sep-
tiembre se tuvo una nueva
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impasse de agosto que
habia interrumpido la su-
cesion de aumentos que
se tenian desde comien-
zos de ano. De este modo,
entre enero y septiembre
la produccion de la rama
acumula una mejora de
3.2% en la comparacion
interanual. Como se men-

—12.2011 - 08.2014
—{6. 2015 - (9.2016

03,2018 - 03.2020
— 04,2022 - 04,2024
=] 2025

Grafico 5. indice de Produccion Industrial (IPI) de FIEL
Velocidad de caida en las recesiones industriales desde el pico de actividad
Fases recesivas seleccionadas
Mes de Entrada indice = 100

105

ciond, en los primeros  Fuente: FIEL.

nueve meses, este sector
hizo la mayor contribucién para amortiguar una caida mas
profunda de la actividad fabril en su conjunto.

En el caso de las industrias metalicas basicas, en el mes
de septiembre se iguald el nivel de produccion de un afo
atras, con avances en la produccion de aluminio y resul-
tados mixtos entre los segmentos de la actividad siderdr-
gica. Al respecto, Acindar, del grupo ArcelorMittal, volvid
a realizar, a comienzos de octubre, una parada de planta
para adecuar la produccion a la caida de la demanda de
laminados, tal como habia ocurrido en la primer parte del
afio. Con todo, el bloque acumula en los primeros nueve
meses del afio una mejora del 2.8% en la comparacion con
el registro del mismo periodo del afio pasado.

Como se menciond, en el tercer trimestre el mejor re-
gistro de actividad lo mostro el proceso de petréleo, que
venia exhibiendo avances desde junio luego de las paradas
que se tuvieron en mayo. En septiembre, la recuperacion
del bloque combiné un mayor volumen de crudo procesado
por las refinerias de mayor capacidad con una caida en las
de menor tamaio, en algin caso alcanzadas por paradas
de actividad. Asi, en los primeros nueve meses del afo se
llevan procesados 23 millones de metros cubicos de petro-
leo, lo que resulta el volumen mas elevado desde 2015,
de modo que la rama acumula una mejora del 2.3% en la
comparacion con el periodo enero septiembre de 2024.

Entre las ramas que muestran un retroceso en el acumu-
lado de lo que va del ano, la metalmecanica en el mes de
septiembre registré una caida del 4.9%, encadenando dos
meses de contraccion que interrumpieron las mejoras ob-
servadas en junio y julio. En el mes se tuvieron caidas ge-
neralizadas entre las actividades que componen la rama,
con excepciones en algunos establecimientos puntuales
dedicados a la maquinaria agricola y las autopartes. Asi,
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en el primer nonestre de 2025 el sector acumula una cai-
da de actividad del 2.3% en la comparacion con el mismo
periodo del afo pasado.

Al respecto de lo anterior, puede agregarse que el rele-
vamiento de la actividad metallrgica que realiza ADIMRA
arrojo en septiembre un segundo retroceso interanual,
con caida en todos los segmentos con excepcion del de ca-
rrocerias y remolques. En el caso puntal de la maquinaria
agricola cuya recuperacion habia dinamizado la actividad
hasta julio pasado, en el mes de septiembre profundizd
la caida observada en agosto. En cuanto a las ventas de
maquinaria agricola, estas registraron en septiembre la
tercera caida consecutiva en la comparacion interanual.
De acuerdo a informacion de ACARA, luego de retroceder
6.1% en julio y 45% en agosto, en comparacion con los
mismos meses de 2024, en septiembre la contraccion al-
canzo 6.2%, con caidas en todos los tipos de equipos con
excepcion de las pulverizadoras. Desde el sector indican
sefales de saturacion de la demanda para lo que resta del
ano, por lo que puede esperarse un consecuente ulterior
debilitamiento de la produccion.

Finalmente, en el repaso de los sectores industriales,
como se menciono, la caida de la produccion del bloque
de quimicos y plasticos en el mes fue la mayor entre los
sectores de actividad, al tiempo que la rama realizo el
mayor aporte a la contraccion de la industria. En efecto,
el sector tuvo un retroceso del 22.9% en el nivel de activi-
dad en septiembre y en la comparacion con el mismo mes
del afno anterior. Luego del ligero repunte que se obser-
vO en agosto a partir de la normalizacion de actividades
puntuales al interior de la rama, en septiembre se tienen
fuertes caidas entre los quimicos basicos, en la produc-
cion de plasticos, jabones, detergentes y neumaticos, en-
tre otros. De esta forma, la rama acumula una caida del



7.7% entre enero y septiembre en la comparacion con el
nivel alcanzado en el mismo periodo del afo pasado.

Al observar la produccion industrial de acuerdo al tipo de
bienes producidos, en los primeros nueve meses y en la
comparacion interanual, se tiene que la de bienes de ca-
pital acumula el mayor crecimiento, el que alcanza 8.1%.
Por su parte, los bienes de consumo no durable logran una
mejora de 2.6% entre enero y septiembre, mientras que
los bienes de uso intermedio recortan actividad hasta 0.8
% en el nonestre, en ambos casos en la comparacion con
el mismo periodo de 2024. Finalmente, los bienes de con-
sumo durable registran una caida de 3.1% entre enero y
septiembre respecto al acumulado en el primer nonestre
del ano pasado. Siguiendo el desempefo de los sectores de
actividad, en la comparacion con el crecimiento acumu-
lado en los primeros ochos meses, los bienes de capital y
de consumo no durable recortaron la dinamica de recupe-
racion, mientras que los bienes de uso intermedio comen-
zaron a acumular un retroceso y los de consumo durable
profundizaron su caida.

IPI como Ciclo
Economico

En términos desestacionalizados, la produccion industrial
del mes de septiembre mostro una caida del 3% mensual,
luego del impasse de agosto que habia interrumpido la su-
cesion de caidas observadas en los meses previos. La indus-
tria transita la doceava recesion industrial desde marzo,
tras haberse alcanzado un pico de actividad el mes previo
cuando finalizo la recuperacion iniciada en abril del afo
pasado. Dicha expansion industrial duro diez meses y al-
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canzo6 un crecimiento anual del 8.9%, inferior a la tasa me-
diana (9.4%) y promedio (10.8%) correspondiente a los diez
episodios previos de avance de la industria desde 1980, de
acuerdo a datos del IPI de FIEL.

Los indicadores de evolucion ciclica de la actividad sefha-
lan que la contraccion de la industria se esta profundizan-
do, con un ritmo de contraccion muy superior en el corto
plazo respecto a la medida de largo plazo, con un desvio
de la tendencia que se torno crecientemente negativo en
meses recientes y con un 60% de las actividades en caida
en el tercer trimestre de acuerdo al indice de difusion.

Con todo lo anterior, la actual fase recesiva ha dejado de
ser atipica, tal como se tenia en meses previos a partir
de su baja velocidad de caida. En efecto, en siete meses
ha acumulado un retroceso equivalente anual del 11.1%,
que si bien es inferior al 12.6% promedio de las recesiones
industriales previas desde 1980, ha superado por su velo-
cidad a cinco de los once episodios de contraccion de la
actividad.

En sintesis. La actividad industrial tuvo en septiembre el
tercer retroceso interanual consecutivo con una nueva cai-
da en sectores lideres, y en términos desestacionalizados
anoto un nuevo recorte luego del impasse de agosto. En el
nonestre continué reduciéndose el crecimiento acumulado
para el promedio de la industria y para todos los tipos de
bienes. La industria transita una nueva recesion -la docea-
va desde 1980 de acuerdo a informacion del IPI de FIEL-,
con una dinamica de caida ligeramente por debajo de la
registrada para el promedio de los episodios previos. La
actividad fabril se encamina a cerrar el ano en retroceso
con algunas excepciones sectoriales..ll
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