ACTIVIDAD INDUSTRIAL

Industria. Débil recuperacion
con desempenos divergentes

En abril, la industria tuvo una segunda mejora en la comparacion interanual y un nuevo
avance mensual. Volvio a destacar el buen desempefio de los quimicos y plasticos y el
retroceso de la produccion automotriz y de los minerales no metalicos tras el impasse
de marzo. Paradas de planta, adecuacion de la produccion y factores climaticos
gravitaron sobre los resultados del mes. Mayo es un desafio. Las sefales indican el
transito por una recuperacion débil con desempeiios divergentes y una baja difusion.

Por Guillermo Bermudez*

a informacion preliminar del indice de Produccion In-

dustrial (IPI) de FIEL, registré6 una mejora interanual
de 0.8%, encadenando un bimestre de avance y recortando
la caida acumulada en el primer cuatrimestre a 0.3% en
comparacion con el periodo enero - abril del ano pasado.

La actividad industrial en el mes de abril, de acuerdo

En el mes, ocho de las diez ramas incluidas en el relevami-
ento mostraron un avance en la comparacion interanual. EL
mejor desempefo entre los sectores de actividad lo mostro
el de los insumos quimicos y plasticos -sumando tres meses
de mejora-, en parte por efecto de paradas realizadas en
2025, mientras que, en el otro extremo, el bloque de los
minerales no metalicos y la produccion automotriz tuvieron
los mayores retrocesos.

En lo que se refiere al desempefio de los sectores industri-
ales en el primer cuatrimestre y en la comparacion intera-
nual, el ranking de crecimiento lo lidera la refinacion de
petroleo con una mejora acumulada de 8.8%, seguido de:
la produccion de alimentos y bebidas con un alza de 4.0%,
las industrias metalicas basicas con un avance de 3.8%, y
los quimicos y plasticos con un incremento de 2.1%. Con un
retroceso superior al promedio se colocan la metalmecani-
ca (-0.5%), la produccion de papel y celulosa (-0.8%), los in-
sumos textiles (-0.9%), los despachos de cigarrillos (-1.3%),
los minerales no metalicos (-6.1%) y automotores (-18.9%),
en cada caso en la comparacion con el nivel de actividad
acumulado entre de enero y abril de 2025.

En el cuatrimestre, el mayor aporte para amortiguar la
caida de la industria lo realizo la produccion de alimen-
tos y bebidas, seguido de la refinacion de petroleo, la pro-
duccion de insumos quimicos y plasticos y las industrias
metalicas basicas. Por su parte, la mayor contribucion a la
contraccion de la actividad en lo que va del ano lo hizo la
industria automotriz, junto con la produccion de minerales
no metalicos.

Como se menciono, la refinacion de petroleo consolida, en
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el primer cuatrimestre
del afo, su posicion al
frente de los sectores
de actividad y en abril,
de acuerdo a informa-
cion preliminar, volvio a
mostrar un avance en la
comparacion interanu-
al, sumando once meses
de mejora. En el mes se
tuvieron paradas cortas
en la refineria Ricardo
Elicabe de Bahia Blan-
ca y de New American
QOil en Plaza Huincul,
al tiempo que se desta-
c6 el alza del proceso
de crudo por parte de
Raizen. Asi, en los pri-
meros cuatro meses del
ano se llevan refinados
10.9 millones de metros
clbicos de petroleo, el
nivel mas elevado para
un primer cuatrimestre
desde 2008.

El blogue de los alimen-
tos y bebidas volvid a
mostrar un avance en el
mes de abril por el apor-
te de la produccion de
alimentos. En efecto, el
sector registré en abril
un incremento de la
produccion del 3.0% en
la comparacion con el
mismo mes del ano pa-
sado, combinando alzas
en la fabricacion de ali-
mentos (+3.7%) con una
produccion de bebidas
que iguald (+0.1%) el
nivel alcanzado un afho
atras. Entre los alimen-
tos, la lecheria acumu-
la un ano y medio de
mejoras, se tiene un
marcado avance en la
produccion de aceite de
girasol, y la faena por-
cina crece a la par del
retroceso de la faena
vacuna. En efecto, la
faena vacuna registro
en abril una caida de
15.3% -el mayor re-
troceso en veintilin me-
ses- en la comparacion
con el mismo mes de
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Grafico 2. Produccion Industrial por Sectores
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2025, sumando dieciséis meses de contraccion y sin per-  spectivas de alta disponibilidad de materia prima para la
spectivas de una reversion de la fase de en el corto plazo. produccion de azlcar y etanol. Transitoriamente, se tienen
Entre las bebidas, en abril se moder6 el aumento que mo-  demoras en algunos ingenios debido al exceso de humedad
strd en marzo la produccién de cervezas, mientras que se  €n los suelos, lo que obstaculiza el ingreso de maquinaria
tuvo una caida en la de gaseosas, aguas y jugos. En mayose  a los lotes.

da inicio a la zafra de cafa en el noroeste del pais, con per-
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La produccion de quimicos y plasticos registro en abril una
nueva mejora en la comparacion interanual, marcando el
mayor avance del mes entre los sectores de actividad, en
parte explicado -nuevamente- por el efecto de paradas
realizadas en 2025. En abril el bloque mostré un repunte
anual de 6.5%, encadenando tres meses de mejora en la
comparacion interanual, repitiendo un avance en la pro-
duccion de quimicos y petroquimicos basicos por efecto de
paradas realizadas un afno atras. Ademas, en el mes se tuvo
un nuevo avance en la produccion de jabones -funcionan-
do en régimen- combinado con un marcado recorte en la
produccion de neumaticos, actividad que acumula veinti-
séis meses en retroceso sin expectativas de mejora en el
corto plazo. El mes de mayo presenta un desafio para el
sector debido a la normalizacion de la produccion en vari-
as actividades al interior de la rama en 2025, y contando
con el hecho de que Cabot Argentina cesa desde ese mes
la produccion de negro de humo en su planta de Campa-
na. La firma continuara realizando ventas hasta agotar el
stock del producto, insumo esencial para la fabricacion de
neumaticos, caucho, burletes, y demas. Contando que se
trataba de la Unica planta operando en el pais dedicada
a dicho insumo intermedio, el mercado local pasara a ser
abastecido integramente por importaciones.

Con un retroceso ligeramente superior al promedio de la
industria en los primeros cuatro meses del afo, la metal-
mecanica registro en abril el segundo mes con mejora de la
produccion en la comparacion interanual por el aporte de
la maquinaria agricola y el material de transporte pesado.
Al respecto, el relevamiento de ADIMRA respecto al sector
metallrgico, arrojé para el mes un retroceso en el agre-
gado, con caidas en todos los segmentos con la excepcion
del de maquinaria agricola y el de carrocerias y remolques.

En lo que se refiere a ventas de maquinaria agricola, en
abril se patentaron 822 unidades, marcando una mejora
del 5.1% en la comparacion interanual y un avance del 5.2%
en los primeros cuatro meses del afo respecto al mismo
periodo del ano pasado, revirtiendo con ello la caida que se
tenia en el primer bimestre del aio. La cosecha récord jun-
to con mejores condiciones de financiamiento y variedad
de oferta, han impulsado decisiones de inversion, que se
espera se sostengan en los proximos meses. Es de destacar
que la caida de los patentamientos de maquinaria agricola
en el segundo semestre de 2025 ofrece una baja base de
comparacion para el rebote de las ventas.

En abril en el Area Metropolitana de Buenos Aires se regis-
tré un récord de jornadas con precipitaciones y una marca
histérica en términos de volimenes de agua acumulada.
Las lluvias que también marcaron record en el centro y
norte del pais por la presencia del fenémeno de El Nifo
afectaron el normal desarrollo de actividades. Por caso,
el bloque de los minerales no metalicos registro una caida
interanual del 11.7% con un descenso generalizado en los
despachos y produccion de insumos para la construccion,
resultando en un retroceso acumulado en los primeros cua-
tro meses del 6.1% en la comparacion interanual. Asi se
plantea el interrogante de si la caida de la produccion del
bloque en abril no es explicada por el impacto del factor
climaticos en la construccion.

En particular, en lo que se refiere a los despachos de ce-

mento, estos tuvieron un retroceso del 11% en el mes,
combinando una caida del 17.5% en los despachos en bolsa,
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con una contraccion del 7.1% en los envios a granel, los que
interrumpieron quince meses de mejora en la comparacion
interanual. De este modo, las ventas de cemento acumu-
lan en el primer cuatrimestre del afo una contraccion del
4.7% respecto al nivel alcanzado entre enero y abril del
ano pasado.

Al respecto de lo anterior, merece mencionarse que la fir-
ma Loma Negra apag6 a mediados de mayo y hasta novi-
embre uno de los dos hornos de su planta de Olavarria con
el objetivo de ordenar la produccion y administrar el sobre
stock de clinker en un contexto de debilidad de demanda
por el producto.

En lo que se refiere a ventas de insumos de la construc-
cion, segln el relevamiento del Grupo Construya, en abril
registraron una caida del 4.7%, igualando (+0.5%) en cuatro
meses el nivel alcanzado en el mismo periodo de 2025.

Los datos del indicador sintético de la actividad de la
construccion que elabora INDEC para el mes de abril se
conoceran a comienzos de junio y permitiran confirmar
o rechazar la presuncion respecto al impacto del factor
climatico sobre la actividad y la venta de insumos. EL Ult-
imo dato daba cuenta de una marcada mejora de la con-
struccion en la comparacion con marzo del afo pasado y en
relacion al mes anterior en la medicion corregida por esta-
cionalidad, pero el relevamiento de expectativas mostraba
un deterioro para el segundo trimestre del afo.

Como se menciono. el sector automotriz fue el que registrd
la mayor caida de actividad en abril, acumulando la mas
alta contraccion en el cuatrimestre entre los sectores de
actividad. En efecto, en el mes la produccion se contrajo
17.8% en la comparacion interanual, combinando la déci-
ma caida en la produccion de automoviles (-37%) con un li-
gero retroceso en la de utilitarios (-1.3%). Este desempefio
estuvo explicado por la realizacion en el mes de paradas de
distinta magnitud y motivos en las terminales -reduccion
de produccion por caida de exportaciones, problemas de
abastecimiento de autopartes, adecuacion de lineas para
el lanzamiento de nuevos modelos-, que afectaron la pro-
duccion. Hacia mayo, la planta de Stellantis en El Palomar
ya opera con un turno de produccion, al tiempo que la fir-
ma informd que parara la produccion entre fin de mes y
principio de junio, y una quincena adicional en julio. Por su
parte, General Motors, en su planta de Santa Fe, repite el
esquema de suspensiones del afo pasado.

En lo que se refiere a ventas mayoristas de vehiculos, en
abril registraron una caida de 31.6% en la comparacion in-
teranual, sumando tres meses de retroceso como resultado
de los sobre stocks que poseen las concesionarias y a pesar
de mejores precios de las unidades a partir del recorte de
impuestos internos. Con lo anterior, en lo que va del afo,
el envio de las terminales a las concesionarias acumula una
caida de 17.9% en la comparacion con los primeros cuat-
ro meses del ano pasado. Es de destacar que en el caso
de las ventas de vehiculos de fabricacion nacional la caida
registrada en el mes de abril super6 el 50%, acumulando
en el cuatrimestre un retroceso de 40.6%, respecto al afo
anterior en cada caso. Por su parte, la venta de vehiculos
electrificados, alcanzo a representar el 4.7% del total en el
mes de abril, elevando su participacion al 7.4% en los pri-
meros cuatro meses del afo, en comparacion con el 0.3%
alcanzado en el mismo periodo de 2025.



En el caso de los paten-
tamientos, luego del
impasse en la caida del
mes de marzo, en abril
volvié a observarse un
retroceso de ventas
que alcanzé 13.6% en
comparacion con el
afno pasado. Mientras
que la participacion de
vehiculos  importados
continla aumentando
-se acerca al 70%-, en
el mes se tuvo un bajo
promedio diario de
ventas -abril esta entre
los meses con alta esta-
cionalidad-, a pesar de
mejores condiciones de
financiamiento, sugiri-
endo una expectativa
de mayores recortes
de precios por parte
del publico. Con lo an-
terior, en los primeros
cuatro meses del ano,
los patentamientos
acumulan una contrac-
cion del 5.6%, reco-
rtando las expectativas
de ventas para 2026 al
orden de las 600 mil
unidades, lo que mar-
caria una merma del
orden del 2% respecto
al nivel alcanzado en
2025.

A diferencia de lo que
ocurre en el mercado
local, las exporta-
ciones repitieron la
mejora en abril por el
aporte de los envios de
utilitarios. En efecto,
en abril las exportaci-
ones crecieron 18.8%
en la comparacion
interanual, combin-
ando un crecimiento
en los envios de utili-
tarios del 60.7% con
una caida del 34.7%
en la de automoviles.
La mejora por segundo
mes de las exportacio-
nes se apuntala en el
avance de los utilita-
rios contando que las
exportaciones de au-
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Grafico 3. Indice de Produccion Industrial (IPI) - FIEL
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Grafico 4 .indice de Produccion Industrial (IPI) - FIEL
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tomoviles acumulan diez meses de retroceso. En el mes
se tuvo un fuerte aumento de los envios a América Cen-
tral y Ecuador, junto con Brasil, destino que recupera
participacion en las exportaciones. Con todo, en cuatro
meses del ano, las exportaciones alcanzan las 79.2 mil
unidades acumulando un retroceso de 1.6% en la compa-

racion con el mismo periodo del ano pasado.

Desde la perspectiva de los tipos de bienes producidos,
en el primer cuatrimestre y en la comparacion interanual,
los bienes de consumo no durable lideran el ranking con
un crecimiento de 3.3%, seguidos de los bienes de uso in-
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termedio con una mejora
acumulada 0.8%. Con una
contraccion  superior al
promedio se colocan los
bienes de capital, que
acumulan un retroceso de
4.7%, seguido de los bie-
nes de consumo durable
con una merma del 8.7%,
en cada caso en los pri-
meros cuatro meses del
ano y en la comparacion
con el mismo periodo de
2025. Respecto a los pri-
meros tres meses del ano,
los bienes de uso inter-
medio elevaron su aporte
al crecimiento mientras
que los de consumo dura-
ble y capital recortaron la
contraccion  acumulada.
Por Gltimo, los bienes de
consumo durable hacen el
mayor aporte al retroceso
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IPI como Ciclo
Economico

En términos desestacionalizados, la produccion industrial
del mes de abril registré un alza de 0.8% respecto al mes
anterior. De este modo, las sehales que indican que la
industria se encontraria transitando una nueva fase de
recuperacion se han fortalecido, identificando a septiem-
bre de 2025 como un potencial punto de giro. En efecto,
la tasa de variacion suavizada de corto plazo es mayor a
la de largo plazo desde enero pasado cuando comenzo a
mostrar crecimiento, al tiempo que en el mes de abril la
tendencia ciclo detuvo su caida.

En consistencia con los resultados del andlisis del ciclo
clasico, la medida de ciclo en crecimiento tuvo su mayor
desvio -a la baja- en septiembre pasado desde cuando
recorté la caida, pasando a mostrar desde enero que la
industria avanza con una velocidad superior a la de su ten-
dencia de largo plazo. También en el mes se observo una
mejora del indice de difusion de la recuperacion entre los
sectores industriales sostenida en el aporte de actividades
entre alimentos y bebidas, quimicos y plasticos y al interior
de la metalmecanica, reflejando, no obstante, transitoria-
mente una recuperacion aln poco generalizada.

Si se considera a septiembre de 2025 como potencial inicio
de una nueva fase de recuperacion de la industria, desde
aquel mes la actividad acumula un crecimiento del 7.2%
equivalente anual, superando el ritmo alcanzado en las
expansiones que comenzaron en mayo de 2014 y septiem-
bre de 2016, y que en siete meses habian acumulado un
crecimiento anual de 4.8% y 5.5%, respectivamente. No ob-
stante, la actual dinamica de crecimiento rezaga respecto
a la alcanzada en los restantes nueve episodios de recupe-
racion de la industria desde 1980.

Es interesante observar que, al analizar la evolucion de la
produccion de los distintos tipos de bienes ajustada por
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“...1a refinacion de petroleo
consolida, en el primer
cuatrimestre del ano, su
posicion al frente de los
sectores de actividad...”

estacionalidad, la de bienes de consumo no durable no
acompand la caida que tuvo el promedio de la industria des-
de febrero del afo pasado, sosteniendo una mejora desde
febrero de 2024. En cambio, los bienes de consumo dura-
ble y los intermedios si gravitaron en la caida del agregado.
Desde septiembre pasado, los bienes de uso intermedio se
recuperan con la mayor dinamica respecto al promedio de
la industria. La recuperacion industrial muestra velocidades
disimiles para los distintos grupos de bienes.

En sintesis. La industria mostro en el mes de abril, por se-
gundo mes, una ligera mejora interanual, con ocho de diez
ramas registrando un avance. La produccion de quimicos y
plasticos volvio a tener un alza en parte por un efecto de
base en 2025 -que desaparecera en mayo-, mientras que la
produccion automotriz registré nuevamente la caida mas
profunda entre las ramas de actividad. En la comparacion
con marzo descontando factores estacionales volvio a te-
nerse un avance. Momentaneamente la recuperacion es
débil en comparacion con episodios previos, al tiempo que
muestra desempenos divergentes y una baja difusion entre
los sectores de actividad.H





