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SIGNIFICATIVA MEJORA EN EL TIPO DE CAMBIO 

EFECTIVO PARA EL CAMPO 
En el cierre de la Exposición Rural, el gobierno anunció la marcha atrás con las 
retenciones para el maíz y la soja restableciendo los niveles que en forma 
temporaria habían regido hasta el 30 de junio. Ello implica una mejora de unos 
U$S 25 por tonelada de soja y unos U$S 8 por tonelada de maíz. 
También se redujeron las retenciones a la carne aviar y vacuna del 6,75 al 5%.  
Pero no terminan allí los beneficios que el mes de julio acarreó para los 
productores agropecuarios. En efecto, el aumento en la cotización del dólar que 
subió de $ 1.220 a $ 1.320 se sumó a la citada baja de retenciones.  
Ello implica que el tipo de cambio efectivo se vio beneficiado por las dos vías. El 
tipo de cambio efectivo es el tipo de cambio nominal menos las retenciones que 
se aplican a cada producto. Por ejemplo, en el caso de la soja el tipo de cambio 
efectivo pasó de $ 817 a $ 1.003 por dólar exportado. 
Al coincidir los anuncios con la época de siembra de la cosecha gruesa se espera 
una ampliación del área sembrada con dichos cultivos para la cosecha 2025/2026. 

_______________________________________________ 

¿A quién le interesa el tipo de cambio de equilibrio? 
Tras el blooper cometido con el cese de las LEFI, las tasas de interés se 
dispararon a valores estratosféricos y eso sirvió para moderar la disparada del 
dólar. 

La pregunta es por cuánto tiempo pueden mantenerse tasas de interés 
hiperpositivas sin afectar el nivel de actividad económica que ya en mayo registró 
un resbalón. 

Más allá de saber cuál es el valor de equilibrio del tipo de cambio, hay una 
realidad insoslayable. Para una gran parte de los agentes económicos el tipo de 
cambio está atrasado y esperan un ajuste luego del acto electoral de octubre. A 
partir de este diagnóstico –sea o no correcto- actúan en consecuencia: adelantan 
las importaciones, atrasan las exportaciones y vacacionan en el exterior.  

 



Se genera así una suerte de profecía autocumplida. Aumenta la demanda de 
dólares, se reduce su oferta y crece la presión sobre la cotización de la divisa 
americana. A todo ello se suman las compras que subrepticiamente lleva a cabo 
el sector oficial para tratar de achicar el nivel de incumplimiento con el FMI que, 
a fines de junio, fue de unos 4.500 millones de dólares.  

Todo ello en el marco de un proceso electoral, periodo en el cual 
tradicionalmente los agentes económicos en Argentina tienden a dolarizar sus 
carteras como forma de prevenir eventuales sorpresas. 

En este contexto, sería deseable evitar errores no forzados como el cometido 
con el retiro de las LEFI.  

_______________________________________________ 

 
CALENDARIO ECONÓMICO 

AGOSTO 
Detallamos a continuación el cronograma de los principales acontecimientos 
económicos previstos para el mes acorde con la información del INDEC. 

07 Indice Producción Industrial Minera 

07 Indice de Producción Industrial 
Pesquero 

07 Indice de la Construcción 

07 Indice de Producción Industrial  

13 Indice de Precios al Consumidor 

14 Datos de utilización de la capacidad 
instalada en la industria 

19 Índices de precios mayoristas 

20 Estadísticas de exportaciones e 
importaciones.  

 

_______________________________________________ 
En junio se deterioró el tipo de cambio real 

En junio siguió cayendo el tipo de cambio real. El deslizamiento fue del 1,4% y 
de un 17,4% en comparación con el guarismo de igual mes del año pasado. 
El valor registrado en junio implica que el tipo de cambio real se encuentra un 
27,5% por debajo del registrado en diciembre de 2015 -cuando se liberó 
totalmente el mercado cambiario tras el cepo instaurado en 2011- y un 55.0% 
por debajo del alcanzado en diciembre de 2023, tras la asunción del presidente 
Milei.  



Cabe recordar que el tipo de cambio real se estima tomando como base el valor 
del dólar en diciembre de 2015. Se calcula la evolución de dicho tipo de cambio 
hasta el presente y se le agrega la inflación en Estados Unidos medida por el 
índice de precios de bienes al productor; finalmente se divide por la evolución 
del Índice de Precios al Consumidor para el rubro servicios. Mientras la inflación 
americana mide la pérdida de poder adquisitivo del dólar, la inflación local de los 
servicios aproxima la pérdida de valor del peso en términos de los bienes no 
comercializables. 

Tipo de cambio real 
(dic. 2015 = 100) 

 

 

 

 

 

 

 

Mes 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 
Ene 102,35 119,83 103,8 96,69 93,94 137,43 74,24 
Feb 102,79 120,02 105,28 98,97 93,83 120,52 72,99 
Mar 115,58 113,52 105,09 100,48 91,89 106,20 70,16 
Abr 110,78 108,42 104,98 99,95 92,02 93,50 74,20 
May 107,86 105,37 105,03 93,30 89,67 90,25      73,51 
Jun 100,37 106,99 104,65 102,61 89,66 87,71      72,47 
Jul 101,07 103,91 103,05 99,19 89,77 84,80   
Agos 135,39 101,53 102,48 97,30 104,74 81,46   
Sept 126,26 101,23 101,28 99,08 95,63 79,11   
Oct 129,58 101,05 100,24 95,02 87,47 77,60   
Nov 126,8 102,33 99,13 95,73 81,75 76,23   
Dic 122,4 102,98 97,02 94,93 160,04 75,04   



_______________________________________________________________________ 

Índices de inflación  
Publicamos a continuación las variaciones mensuales y anuales disponibles de 
índices de precios al consumidor nacional y para la región del Gran Buenos 
Aires, ambos suministrados por el INDEC, así como los de las provincias de 
Córdoba, Mendoza, Neuquén, San Luis y Tucumán junto con el de la Ciudad 
Autónoma de Buenos Aires.  

 
 
 

Distrito Var. Junio Var. Anual 

Nación 1,60% 39,40% 
GBA 2,00% 40,60% 

C.A.B.A. 2,10% 44,50% 
Córdoba 2,20% 44,20% 
Mendoza 1,10% 35,60% 
Neuquén 2,10% 49,80% 
San Luis 1,50% 36,60% 

Tucumán 0,80% 39,90% 
 

 

Leve desmejora del superávit fiscal 
El resultado fiscal del mes de junio fue positivo en 551 billones de pesos, 
levemente por debajo del nivel de mayo. 
En la comparación interanual se observa que mientras que los gastos totales 
crecieron en un 38,9% las remuneraciones al personal se incrementaron en tan 
solo un 29,0%, los subsidios destinados al transporte crecieron un 9,6%. y los 
subsidios a la energía cayeron un 0,6%.  
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Resultado financiero 
(en miles de millones de $) 

 

  Ingresos Gastos RF 

Agosto 2022 1.278 1.648 -370 
Septiemb 1.643 1.647 -4 
Octubre 1.501 1.604 -103 
Noviembre 1.422 1.954 -532 
Diciembre 1.688 2.373 -685 
Enero 2023 1.723 2.261 -538 
Febrero 1.570 2.056 -486 
Marzo 1.727 2.115 -388 
Abril 1.866 2.274 -408 
Mayo 2.312 2.943 -631 
Junio 2.584 3.293 -709 
Julio 2.702 3.456 -754 
Agosto 3.018 3.403 -384 
Septiembre 3.210 3.721 -511 
Octubre 3.495 3.949 -454 
Noviembre 3.886 4.641 -755 
Diciembre 4.227 9.558 -5.330 
Enero 2024 6147 5629 518 
Febrero 5.536 5.197 338 
Marzo 6.122 5.845 277 
Abril 6.792 6775 17.409 
Mayo 9.204 8.020 1.184 
Junio 8.142 7.944 238 
Julio 9.334 9.935 -601 
Agosto 8.748 8.744 4 
Septiembre 9.114 8.648 467 
Octubre 9.358 8.835 523 
Noviembre 9.609 9.252 357 
Diciembre 9.871 11.428 -1.557 
Enero 2025 11.100 10.501 599 
Febrero 9.733 9.422 311 
Marzo                      9.477 9.078 399 
Abril 10.346 9.774 572 
Mayo 11.374 10.712 662 
Junio 11.583 11.032 551 
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