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Resumen

Nivel generaL indice de producciéon metalurgica
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Nivel general

Durante noviembre, la actividad metallrgica registré una variacion interanual de -4,2% y una
caida de -0,5% respecto al mes pasado. De esta manera, el sector acumula una contraccion
de -0,3 en lo que va del afio, en la comparacion contra el mismo periodo del 2024.

Gréfico 1. indice de produccién industrial metallrgica
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Fuente: Estudios Econdmicos de ADIMRA en base a relevamientos propios

Por otro lado, la utilizacion de la capacidad instalada (UCI) registré una caida de 6,1 p.p.

respecto al mismo mes del afio previo. De esta manera, se encuentra en uno de los valores
mas bajos en términos historicos.

Grafico 2. Utilizacién de la capacidad instalada (UCI)
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Fuente: Estudios Econdmicos de ADIMRA en base a relevamientos propios
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En cuanto al nivel de empleo, se observa una caida en términos interanuales de -3,3%. Con
respecto al mes pasado, la cantidad de empleados disminuyé -0,4%.

Grafico 3. Evolucién del nivel de empleo
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Fuente: Estudios Econdmicos de ADIMRA en base a relevamientos propios

Analisis sectorial

En noviembre, Maquinaria Agricola (-2,6%) y Carrocerias y Remolques (3,1%), sectores que
habian encabezado el ligero repunte del primer semestre, continuaron evidenciando una
pérdida de dinamismo. En el caso de maquinaria agricola, la caida interanual se profundizd
respecto al mes previo y Carrocerias y Remolques, si bien sostuvo un desempefio positivo,
mostré una desaceleracion en comparacion con los niveles alcanzados a mitad de afio.

Dentro de los rubros con desempefio mas negativo, Autopartes (-4,8%), Fundicion (-18,2%)
y Bienes de Capital (-3,4%) permanecieron en terreno contractivo. Fundicion volvio a
destacarse como el sector mas afectado.

Asimismo, otros segmentos del entramado metalurgico continuaron mostrando resultados
negativos. Otros Productos de Metal (-2,7%), Equipos y Aparatos Eléctricos (-3,4%) vy
Equipamiento Médico (-2,8%) prolongaron la tendencia contractiva.

En conjunto, los datos de noviembre reflejan la continuidad de un escenario recesivo para
la actividad metalurgica, con predominio de variaciones interanuales negativas y ausencia
de indicios firmes de un cambio de tendencia en el corto plazo.
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Grafico 4. Variaciones interanuales sectores metallrgicos

nov-24 dic-24 ene-25 feb-25 mar-25 abr-25 may-25 jun-25 jul-25 ago-25 sep-25 oct-25 nov-25
Magquinaria agricola 141%  143% - 19% | -48%  -08%  -2,6%

Autopartes| -6, -7, -3,9% -3.7% -03% -2,3% -2,6% -2,9% -- -2,5% -4,8%

Bienes de capital 1,7% 2,8% 0,5% 2,1% 1,2% 3,4%
------ -----

Otros productos de metal 1,8% 4,5% 1,5% 41% 15% 1,2% 2,7%

Equipos y aparatos eléctricos| -6,4% -4,6% 4,4% 7.4% 1.2% 31% 3,9% 1,0% 0,6% -3,4% - -8,6% -3,4%

Equipamiento médico| -5.5% -4,2% -2,2% 4,0% 1,1% 4,0% 2,8% -1,2% 1,7% -1,6% -2,0% -3,7% -2,8%

Carrocerias y remolques

Promedio metalurgico| -7,1% -3,1% 2,6% 53% 2,9% 43% 1,6% 23% 1,8% -6,1% -52% -4,6% -4,2%

Fuente: Estudios Econdmicos de ADIMRA en base a relevamientos propios

Analisis por cadena de valor

En noviembre, las empresas vinculadas a la cadena agropecuaria (-1,2%) volvieron a registrar
caidas interanuales, profundizando la tendencia contractiva observada desde fines del tercer
trimestre. Por su parte, Alimentos y Bebidas (1,4%) logro revertir parcialmente la caida
registrada en los meses previos, aunque el repunte aun resulta acotado y no alcanza a
modificar el comportamiento general de las firmas.

Las empresas vinculadas a los sectores de Energia Eléctrica (-1,3%), Mineria (-6,4%) y
Petroleo y Gas (-71%) mantuvieron resultados interanuales negativos. En conjunto, estos
rubros continlan evidenciando un desempefio fragil, con niveles de actividad que
permanecen por debajo de los observados un afio atras.

Las firmas vinculadas al Consumo Final (-8,3%), el sector Automotriz (-5,8%) vy la
Construccién (-6,3%) continuaron mostrando retrocesos interanuales significativos,
consolidandose nuevamente entre los segmentos mas afectados dentro de la cadena de
valor metalurgica.

Grafico 5. Variaciones interanuales segun cadena de valor
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Fuente: Estudios Econdmicos de ADIMRA en base a relevamientos propios
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Produccion metalurgica provincial

Santa Fe (-1,5%) mostré una caida interanual mas acotada que en octubre, aunque la
provincia permanece en terreno negativo tras el mejor desempefio evidenciado durante la
primera mitad del afio. Entre Rios (-1,5%), que habia registrado una variacion positiva el mes
anterior, retornd a valores negativos.

Cdérdoba (-5,6%) profundizd la contraccion interanual, consolidando la pérdida de
dinamismo. En Mendoza (-1,8%), si bien el descenso resulté mas moderado que en meses
previos, el nivel de actividad continla por debajo del registrado un afio atrés.

Por su parte, Buenos Aires (-5,6%) volvid a exhibir el resultado mas desfavorable entre las
principales jurisdicciones metalurgicas, manteniéndose como el principal aporte negativo al
promedio general del sector.

Grafico 6. Variaciones interanuales a nivel provincial

nov-24 dic-24 ene-25 feb-25 mar-25 abr-25 may-25 jun-25 jul-25 ago-25 sep-25 oct-25 nov-25

-5,6% 2,2% 0,8% 0,5% 3,9% 0,5% -0,9% -1,4% - -6,2% - -5,6%
Santa Fe| 0,7% -0,4% 5,4% -- 55% 3.8% 4,3% 4,8% 0,2% -3,5% 22% -1,5%
-3,6% 3,6% - 1,6% 6,7% 3,5% 2,5% -24% -4,5% -6,2% -3,7% -5,6%
Mendoza| -4,9% - 3.8% 1,9% -0,5% 3.8% 2,1% -0,7% -4,0% -2,7% -51% -4,4% -1.8%

Entre Rios| -0,3% -3.3% 2,1% 6,5% 1,3% 4,.3% 0,8% 1,5% 3,6% -2,7% -3.2% 0,5% -1,5%

Promedio general -3,1% 2,6% 53% 2,9% 4,3% 1,6% 2,3% 1,8% -6,1% -52% -4,6% -4.2%

Fuente: Estudios Econdmicos de ADIMRA en base a relevamientos propios

Comercio exterior metalurgico

En octubre (Ultimo dato disponible), las importaciones de productos metallrgicos
totalizaron 2.656 millones de ddlares, lo que representa un incremento interanual del 11,8%
en dolares y un incremento de 33,4% en toneladas. En términos mensuales, las compras al
exterior crecen a una tasa promedio del 5,0%, tomando como base junio de 2024, cuando
se registro el nivel mas bajo en perfodos recientes.

Por otro lado, las exportaciones de bienes metalurgicos alcanzaron un total de 454 millones
de dolares, lo que implica una caida de -71% con respecto al mismo mes del afio previo.

Grafico 7. Evolucién reciente de las exportaciones (izquierda) e importaciones (derecha) de productos metalurgicos
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Fuente: Estudios Econdmicos de ADIMRA en base a INDEC
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Industria metallrgica en paises de la region*

En octubre, la produccién metalirgica de Brasil se mantuvo estable en términos
interanuales. El mal desempefio de otros productos de metal y equipos eléctricos, que
cayeron en promedio 7,0%, fue compensado por de bienes de capital.

En Chile, la actividad aumentd 1,0% y registrd un avance leve. El crecimiento estuvo
impulsado por otros productos de metal, que aumentaron 15,1%, aunque el sector de bienes
de capital retrocedio 13,7%.

México mostrd un incremento de 1,9% en octubre. El avance se explicd en gran parte por el
dinamismo del sector de fundicion, que registrd un crecimiento de 10,2%.

Uruguay exhibid un crecimiento de 3,8% en octubre. El mayor impulso provino del sector de
bienes de capital, que explicod buena parte del desempefio favorable del mes.

Colombia presentd un incremento interanual de 4,5% aunque se destacd una contraccion
en el sector de bienes de capital de -6,9%.

En Estados Unidos, el ultimo dato disponible corresponde a septiembre y muestra una caida
de 1,6% en la produccion metalurgica. La baja se explicd fundamentalmente por el retroceso
en el sector de equipos eléctricos, que descendid 9,6%.

En Perd, con datos a septiembre, la produccion metaldrgica aumento 12,9% respecto del
mismo periodo del afio anterior.

Los datos presentados pertenecen a la ultima version disponible en los distintos institutos de estadistica.
Grafico 8. Variaciones interanuales produccién metallrgica por pals

oct-24 nov-24 dic-24 ene-25 feb-25 mar-25 abr-25 may-25 jun-25 jul-25 ago-25 sep-25 oct-25
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Fuente: Estudios Econdémicos de ADIMRA en base a institutos de estadistica
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Expectativas

En noviembre, el 77,5% de las empresas indicaron esperar que su nivel de produccion se
mantenga sin cambios o disminuya. Por otro lado, las expectativas vinculadas al empleo
también se mantienen débiles, con un creciente nimero de empresas que anticipan
posibles ajustes en su dotacion de personal. En este sentido, el 90,9% de las firmas no
esperan modificaciones en su plantilla o esperan disminuirla.

Grafico 9. Porcentaje de empresas que no esperan cambios o esperan disminuir su producciéon o empleo
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Anexo metodoldgico

La principal fuente de informaciéon de este documento es la Encuesta de Actividad
Econdmica Metalurgica de ADIMRA, que se realiza mensualmente a empresas del sector. A
partir de las respuestas recibidas, se calculan los distintos indices e indicadores que se
presentan en el informe.

En el caso del indice de produccidn, se aplica una ponderacién triple que considera el peso
provincial, el peso sectorial y el tamafio de la empresa.

Para el ajuste estacional del indice se utiliza el modulo X11 del programa X-13ARIMA-SEATS
(US Census Bureau), que estima la estacionalidad mediante promedios moviles aplicados
de forma sucesiva e iterativa. Este modelo permite identificar y filtrar fluctuaciones tipicas
de cada mes, como factores climaticos, feriados moviles o variaciones en la actividad segun
los dias de la semana.

Debido a las caracteristicas de este método, los valores estimados pueden sufrir
modificaciones cuando se incorporan nuevos datos a la serie original, lo que puede generar
revisiones y ajustes en los valores ya publicados.

Los datos de exportaciones pueden experimentar ajustes mensuales debido al método de
estimacion empleado y a las restricciones impuestas por el secreto estadistico del INDEC.
Por otro lado, los valores de las importaciones se expresan en toneladas para neutralizar el
efecto precio, algo que no resulta posible aplicar a las exportaciones por las limitaciones
mencionadas.
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