Industria. Una recuperacion
que languidece

La industria retrocedio en julio. La mayor caida sectorial la registrd nuevamente el
sector automotriz que enfrenta un escenario desafiante. Opuestamente, la refinacion
de petroleo y la siderurgia volvieron a registrar avances, mientras que la produccion
de alimentos se coloca en un récord y la de quimicos y plasticos transita una
transformacion. En los primeros siete meses se profundiza la divergencia sectorial,
mientras que para la industria en su conjunto se fortalecen las sefales de interrupcion
de la fase de recuperacion iniciada a fines del afo pasado.

Por Guillermo Bermudez*

*Economista de FIEL
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caida de 1.1% en la Indice de Produccion Industrial (IPI)
comparacion interanual Variacion Interanual (%)

de acuerdo a informa-
cion preliminar del re-
levamiento de FIEL. De
este modo, en los pri-
meros siete meses del
ano la actividad fabril
acumula un retroceso de
0.6% en la comparacion
con el mismo periodo de
2025. En julio, la indus-
tria automotriz volvié a
registrar la mayor caida
de actividad sectorial,
en un contexto de reor-
denamiento de la pro-
duccion frente a la con-
traccion de la demanda
y la mayor competencia
de vehiculos extrazona.
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se coloca en un récord. Grafico 2. Produccion Industrial por Sectores
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En efecto, la refinacion

, CIGARRILLOS
de petroleo acumula un
crecimiento de 9.4% en METALMECANICA
los primeros siete meses
del afo en la compara- PAPELY CELIROSA
cion interanual, alca- AINERALES NO METALICOS
nzando los niveles de
actividad mas elevados AUTOMOTORES
en dieciocho anos. Le '
siguen la produccion de s 1

las industrias metalicas
basicas, que registran
una mejora de 6.4%, y la
produccion de alimentos y bebidas, que alcanza un avance de ~ mientras que en el de los insumos textiles se tiene una caida
3.2%, sobre la misma base de comparacion. similar al promedio de la industria.

Fuente: FIEL.

En el caso de los quimicos y plasticos -un sector en transicion ~ Por su parte, con una contraccién mas pronunciada que el
con anuncios de importantes inversiones-, el nivel de produ-  promedio se ubican los despachos de cigarrillos (-1%), seguido
ccién iguala el registrado entre enero y julio del afio pasado, ~ de la produccion metalmecanica (-1.9%), de la de papel y
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Cuadro 1

Evolucion del Mercado Automotriz en Brasil
En miles de unidades y porcentajes (%)

ACTIVIDAD INDUSTRIAL

Patentamientos Exportaciones Argentinas
Afio Patentamientos de . . .
Totales Var % Importados / Total (%) Patentaéii?mtlgz Totales % de (lj:si;asgptt:g:se neos
2013 3.767 (..) 18,8 9,9 52,6
2014 3.498 71 17,6 8,7 49,2
2015 2.569 -26,6 16,1 7,3 45,3
2016 2.050 20,2 13,3 6,7 50,3
2017 2.240 9,2 10,9 6,1 55,7
2018 2.566 14,6 12,1 7,2 59,9
2019 2.788 8,6 10,7 5,4 50,5
2020 2.058 26,2 10,3 4,4 43,1
2021 2.120 3,0 12,0 8,1 67,8
2022 2.104 -0,7 13,0 9,6 74,0
2023 2.309 9,7 15,2 9,0 59,0
2024 2.635 14,1 17,7 8,5 48,3
2025 2.690 2,1 18,5 7,0 37,9
01.2026
07.2026 1.700 17,9 20,2 5,7 28,2

Fuente: Elaboracién propia en base a ANFAVEA y ADEFA
Nota: Los patentamientos totales incluyen camiones y micros.

celulosa (-2.5%), y de la de minerales no metalicos (-5.3%), en
cada caso en el acumulado entre enero y julio y en la compa-
racion con el mismo periodo de 2025. Finalmente, la industria
automotriz registra, en lo que va del afo, el mayor retroceso
acumulado -alcanza 18.3%-

De lo anterior, la produccion automotriz realiza la mayor con-
tribucion a la contraccion de la actividad fabril en lo que va
del afo, mientras que, la produccion de alimentos y bebidas,
junto con la refinacion de petroleo, hacen el mayor aporte
para contener la caida de la produccion industrial.

Haciendo foco en el desempefio de los sectores de actividad
en julio, la rama de alimentos y bebidas, alcanzo un réco-
rd, al superar la marca de produccion de septiembre del ano
pasado, impulsado principalmente por el desempefio de la
subrama de alimentos. En el mes, el bloque creci6 4.3% en la
comparacion interanual, combinando un avance en la produc-
cion de alimentos de 4.9% con uno en bebidas de 1.2%, en am-
bos casos respecto a julio de 2025. En el sector de alimentos,
destacé la produccion de aceites, al tiempo que la lecheria
sostiene la mejora interanual, acumulando 21 meses conse-
cutivos de crecimiento. Asimismo, la faena vacuna mostré un
marcado retroceso en el mes (-12.2%), con una participacion
de hembras del 45.3%, el nivel mas bajo desde diciembre de
2022, a causa del proceso de recomposicion de rodeos que
realiza la ganaderia. Por su parte, entre las bebidas, se repite
una ligera mejora en la produccion de gaseosas, aguas y ju-
gos, junto con un avance en la de cervezas. En el acumulado

para los primeros siete meses de 2026, el bloque vuelve a
elevar el ritmo de crecimiento acumulado.

Contando la traccion sobre la produccion de alimentos que
tiene la campaiia agricola récord de 2025/26, merece men-
cionarse que para la proxima campaia se estima un recorte
moderado en los volimenes de cosecha (-3%). Es importante
destacar que esta proyeccion no contempla eventuales im-
pactos de fendmenos climaticos —como la fase calida del
ciclo ENOS (EL Nifio)— ni de eventos fitosanitarios que pudie-
ran afectar los cultivos.

Entre los sectores con avance de la actividad en julio, la rama
de quimicos y plasticos registr6 una mejora interanual de
1.5% --la segunda consecutiva-, explicada por el aporte de la
produccion de plasticos y jabones. La rama continlia atrave-
sando un proceso de reconfiguracion productiva: al cierre de
la produccion de neumaticos de FATE en febrero y de negro
de humo de Cabot en mayo, se sumo en julio el cierre de la
Unica planta de caucho sintético del pais, operada por Pampa
Energia en Puerto San Martin (Santa Fe). No obstante, se de-
stacan anuncios de inversion vinculados al Polo Petroquimico
de Bahia Blanca. Entre ellos, para la produccion de fertili-
zantes (Fértil Pampa), para la ampliacion de la capacidad de
Profertil (Adecoagro), y la de Compafia MEGA para ampliar
capacidad de transporte de liquidos del gas natural desde
Vaca Muerta hasta el polo y la posterior provision de etano a
Dow, destinada a la produccion de etileno y polietileno.
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Por su parte, con una
marcada caida de la
produccion en el mes,
la metalmecanica elevo
el retroceso acumulado
en los primeros siete
meses del afo. En ju-
lio, la produccion de la
rama registré una caida
interanual de 7.8%, con
caidas generalizados al
interior del sector, entre
los que se destacan la
de maquinaria agricola, BUI
autopartes y centros de
servicios para la indus-
tria automotriz, griferia P
y cables. La contraccion
de la actividad en julio
alcanzo a la produccion
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te pesado, que en meses
previos amortigud un re-
troces.o.mas profundo de BCD
la actividad.

Grafico 3. Indice de Produccion Industrial (IPI) - FIEL
Evolucion por Tipo de Bien
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produccion, las ventas
de magquinaria agricola,
seglin datos de ACARA,
registraron en julio un avance interanual de 16.6%, luego
de dos meses de retroceso, acumulando en siete meses un
crecimiento de 1.9% respecto al mismo periodo de 2025.
En el mes, los patentamientos de cosechadoras registraron
el mayor crecimiento -renovacion tecnoldgica tras la finali-
zacion de la campaia de granos gruesos de por medio-, a
partir de una mayor disponibilidad de financiamiento. Es de
destacar que en el segmento de tractores -que también re-
gistro una mejora interanual en julio-, se observa una mayor
competencia de productos importados.

Fuente: FIEL.

En el caso del sector de los minerales no metalicos, éste re-
gistro en el mes de julio la segunda mayor caida sectorial de
la produccion en un contexto de estancamiento de ventas en
los Ultimos meses. En julio, la rama tuvo un recorte de la pro-
duccion del 15.1% en la comparacion interanual, combinando
la caida en los despachos de cemento y otros insumos de la
construccion, a lo que se sumo la realizacion de una parada
técnica en la produccion de vidrio.

En lo que respecta a los insumos de la construccion, como
se menciond, las ventas se encuentran estancadas en los
Gltimos meses, cuando en el segundo y tercer trimestre se
registra histéricamente una alta estacionalidad. En julio, los
despachos de cemento cayeron 8.2% en la comparacion inte-
ranual, con una merma de 12.8% en los despachos en bolsa
-encadenan cuatro meses de retroceso-, y del 2.4% en las
ventas a granel, que interrumpieron dos meses de mejora.
También, de acuerdo al Grupo Construya, las ventas de insu-
mos para la construccion registraron una caida en el mes en
la comparacion con el afo anterior.

Para la actividad de la construccion en su conjunto, los datos
relevados por INDEC para el mes de junio para su indicador
sintético y para el estimador mensual sectorial -anticipo del
PBI-, los datos dan cuenta de mejoras interanuales por se-

18 | Indicadores de Coyuntura N° 689, septiembre de 2026

gundo mes, aunque las expectativas sectoriales anticiparon
un mayor pesimismo para el tercer trimestre, mas marcado
en empresas especializadas en obras publicas.

En los meses por venir, mas alla de un dilatado repunte de la
construccion residencial -costos en délares, baja disponibilid-
ad de crédito y alta vacancia de por medio-, es de esperar que
inversiones en corredores viales y lineas ferroviarias -Belgrano
Cargas, San Martin y Urquiza-, concesionados o en proceso,
junto con otras obras de infraestructura asociados al desarrol-
lo energético y minero -tren a Vaca Muerta-, traccionen sobre
la actividad de la construccion y de ella en la produccion de
minerales no metalicos.

Como se menciono, el bloque de automotores registro nueva-
mente en julio la mayor caida (-16.1%) entre los sectores de
actividad en la comparacion interanual, combinando una nu-
eva contraccion en la produccion de automoviles (-28.3%) con
un retroceso en la de utilitarios (-6.7%), estirando a mas de un
ano la contraccion del sector.

Las perspectivas de corto plazo para el sector lucen desafi-
antes, de acuerdo a la especializacion productiva de cada
terminal. Por caso, desde septiembre, Stellantis reducira la
produccion en su planta de Ferreyra (Cordoba), donde se fa-
brican la Fiat Titano y la RAM Dakota, mientras que Ford, a
partir de octubre, reducira 17% la produccion de la Ranger en
su planta de Pacheco.

El mercado automotor local continlla mostrando caidas. En
julio, las ventas a concesionarias registraron un retroceso in-
teranual de 31.9%. El repunte mensual observado en junio
habia abierto el interrogante de si se trataba de una senal
de ordenamiento de los stocks a lo largo de la cadena de co-
mercializacion; sin embargo, el retroceso de julio desestima
esa hipotesis. En el acumulado de los primeros siete meses



de 2026, las ventas cayeron
24.9% en la comparacion
interanual, con 262.3 mil
unidades salidas de las ter-
minales.

Es de destacar que las ven-
tas de vehiculos nacionales
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En el mes, el dato positivo en el sector automotriz fue el alza
de las exportaciones que amortiguo el retroceso de las ventas
en el mercado local. En julio de 2026, las exportaciones regis-
traron un salto interanual de 28.3%, luego de un bimestre de
caida, con envios de automoviles y utilitarios creciendo a un

ritmo similar. Debe notarse, sin embargo, que parte de esta
mejora se explica por un efecto de base de comparacion, ya
que en julio de 2025 las exportaciones habian caido 35.7%.

En el mes se destaco un marcado avance en los envios a Brasil
(+26.7%), América Central (+86.6%), Pert (+78%) y Ecuador
(+117.2%). En el acumulado de los primeros siete meses de
2026, las exportaciones crecieron 1.6% interanual, totalizan-
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do 150.2 mil unidades. En lo que va del ano, Brasil resulta el
destino con mayor participacion en los envios de vehi-
culos al exterior (64.5%), mientras que muestran alzas
las ventas a América Central, Peru, Chile y Ecuador.

Con respecto a Ecuador, merece destacarse que la Ar-
gentina alcanzo un nuevo Acuerdo Comercial Automo-
triz con ese pais, en el que se reducen los aranceles
de los vehiculos producidos localmente del 28% al 10%
-reciprocamente la Argentina los recorta al 10% para un
conjunto de 50 posiciones arancelarias-, con acceso del
0% para vehiculos eléctricos e hibridos y para autopar-
tes en ambos paises.

Contando que Brasil es el principal destino de exporta-
ciones de vehiculos de fabricacion local, merece revi-
sarse la evolucion en los afios recientes de la partici-
pacion de los vehiculos producidos en la Argentina en
el total de importaciones y patentamientos en aquel
mercado. Tal como lo muestra el Cuadro 1, nuestro pais
desde 2022 pierde participacion en los patentamientos
totales y entre los de vehiculos importados, en un es-
cenario en el que crece la participacion de vehiculos
importados en los patentamientos, los que a su vez
sostienen su ritmo de crecimiento.

Lo anterior es resultado de una creciente penetracion
de vehiculos eléctricos e hibridos importados desde
China, junto con el avance de la produccion local de
ese tipo de unidad, de modo de cumplir con exigencias
de integracion local y eludir la imposicion de arance-
les. Todo ello se da en el marco del Programa Nacional
de Movilidad Verde e Innovacion (MoVer) -sustituto del
Rota 2030- puesto en marcha por el gobierno de Brasil
para promover la descarbonizacion, la eficiencia ener-
gética y la investigacion tecnoldgica en toda la cadena
del transporte.

Observando la actividad industrial local desde la per-
spectiva de los tipos de bienes producidos, en los pri-
meros siete meses del afo y en la comparacion inte-
ranual, los bienes de consumo no durable lideran el
ranking con un crecimiento de 2.7%, mejorando el re-
gistro correspondiente al primer semestre. La produc-
cion de este tipo de bienes alcanza un récord en el mes
y en el acumulado en lo que va del aho. En efecto, la
produccion acumulada entre enero y julio supera en
1.5% el registro de actividad para el mismo periodo de
2022, mientras que en julio se coloca 2.8% por encima
del nivel récord previo registrado en agosto de ese afo,
siguiendo a los elevados volumenes de cosecha de la
campaia 2021/2022. Asi, en los primeros siete meses,
este grupo de bienes hacen el mayor aporte a contener
la caida de la produccion industrial.

Por su parte, la produccion de bienes de uso intermedio
acumula una mejora del 1% entre enero y julio y en la
comparacion con el mismo periodo de 2025. Contribuy-
en a este resultado el avance de la refinacion de pe-
troleo, la mejora de las industrias metalicas basicas y
el repunte de los quimicos y plasticos. Este grupo de bi-
enes también realiza una contribucion para amortiguar
el retroceso de la actividad fabril lo que va del ano.

Finalmente, los bienes de capital acumulan un retroce-
so de 7% y los de consumo durable una caida del 8.5%,
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en ambos casos en la comparacion con el nivel de acti-
vidad alcanzado en los primeros siete meses del ano pa-
sado. Una parte de este desempeno viene explicada por
el retroceso del sector automotriz, de la produccion de
magquinaria agricola y de durables para el hogar.

IPI comao Ciclo
Economico

En términos desestacionalizados, la produccion indus-
trial del mes de julio tuvo un retroceso de 1.4% respe-
cto al mes anterior, volviendo a recortar desde mayo
la actividad ajustada. Con lo anterior, en abril pasado
se alcanzo el nivel mas elevado de produccion desde el
inicio de la recuperacion en noviembre de 2025.

En el mes, las sehales de sostenibilidad de la recupera-
cion han vuelto a mostrar un deterioro, indicando que
potencialmente aquella fase se habria truncado entre
abril y mayo pasado. En efecto, la variacion suavizada
de corto plazo (VAS6) alcanzd valores negativos, mo-
strando una caida mas profunda que la variacion de lar-
go plazo (VAS12). Del mismo modo, la medida de ciclo
en crecimiento -desvio de la tendencia- se ha hecho
cero en el mes de julio, sefialando una profundizacion
de la pérdida de dinamismo de la actividad industrial
que se tiene desde mayo. Merece destacarse que, estas
relaciones se tienen en los inicios de las fases de con-
traccion de la actividad industrial.

Suponiendo la continuidad de la recuperacion, trans-
curridos ocho meses desde noviembre de 2025, la fase
muestra una marcada debilidad, con un crecimiento
equivalente anual de 1.1%, que es inferior al registrado
en cualquiera de las nueve expansiones vigentes conta-
das desde inicios de 1980, ubicandose muy por debajo
del ritmo de crecimiento promedio (11.1%) y mediano
(10%) registrado para las once fases expansivas previas
contadas en su duracion total.

De confirmarse la interrupcion de recuperacion en abril
pasado, la fase iniciada en noviembre de 2025 habria
resultado técnicamente la mas corta, habiendo alcan-
zado cinco meses, completando un ciclo de diecisiete
meses con la contraccion previa iniciada en noviembre
de 2024. No obstante su corta duracion, habria alcan-
zado un crecimiento equivalente anual (8%) superior al
que registro la fase iniciada en agosto de 2014 (7.8%),
que se prolongd por diez meses, y la que comenzo en
septiembre de 2016 (5.5%), que alcanzoé una duracion
de dieciocho meses.

En sintesis. La industria retrocediéo en julio en la
comparacion interanual y con el mes anterior. En el
mes, la produccion de alimentos alcanz6 un récord,
arrastrando al alza a la produccion de bienes de con-
sumo no durable. Entre enero y julio se profundizaron
las divergencias sectoriales, con la refinacion de pe-
troleo liderando el ranking de actividad, mientras que
la rama automotriz acumula la mayor caida y hace el
mayor aporte a la contraccion de la industria. En tér-
minos desestacionalizados, la produccion tuvo un nuevo
retroceso, al tiempo que se debilitan las sehales que
indican el sostenimiento de la fase de recuperacion in-
iciada en noviembre de 2025. La fase de recuperacion
languidece.l





