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Argentina, esta vez es diferente?

Durante la ultima década, Argentina atraveso un ciclo Grafico 1. Balanza comercial de bienes
econémico marcado por un amplio desequilibrio fiscaly (Millones de dolares)
monetario, alta inflacion y volatilidad econdmica. Sin 25,000

embargo, los datos recientes sugieren que se esta gestando

un cambio estructural en el modelo econémico, 20.000
sustentado en tres pilares: consolidacion fiscal, 15.000
expansion de sectores estratégicos (energia y mineria) y 10.000 .
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millones, favorecido por la recuperacion del agro tras la
sequia de 2023, el incremento de exportaciones energéticas Grafico 2. Produccién anual de petrdleo crudo
y la caida en el nivel de actividad. En 2025, a pesar de la (Millones de barriles diarios)
recuperacion de la economiay las importaciones (35%
acumulado interanual), se observa un saldo acumulado a 1,4
septiembre de USD 6.389 millones. Este comportamiento 1,2 -
de las importaciones refleja la reactivacion de la economiay 1,0 7
la demanda de bienes de capital. 0.8
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ascendente desde los minimos de 2021. En 2025, la

producclzlon promedllo de crudo alcanzaria 805 n.1|l barriles Grafico 3. Produccién anual de gas

de petroleo (+13,0% interanual) y el gas 143,3 millones de . o

m? diarios (+3,0%). Este desempefio responde al desarrollo (Millones de m3 diarios)

de Vaca Muerta, consolidado como principal yacimiento no 200

convencional. Proyecciones del Instituto Argentino del 77377

Petréleoy Gas (IAPG) y de la Agencia Internacional de 150 &

Energia (EIA) anticipan un alto incremento: hacia 2028 la 100

produccion de petréleo crudo superaria el millén de

barriles diarios y, segun nuestros calculos, se generarian 50

hasta 19.000 millones de délares anuales en divisas en

2030. Este salto exportador depende de inversiones en 0
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los primeros 10 afios y otros 15.000 millones en los Source: Secretaria de Energia, EIA, IAPG y Econosignal.

siguientes 20 afios en toda la cadena de valor3. 8 EconoJournal
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https://econojournal.com.ar/2025/08/southern-energy-confirmo-segundo-buque-licuefactor-gasoducto-gnl-rio-negro-pae/

Mineria y situacion

fiscal

Por otro lado, la mineria argentina vive un momento de
expansion. En 2025, las exportaciones rondarian los USD
5.500 millones (+4,83%), con el oro representando el 69%,
la plata el 12% y el litio el 14% del total. La produccion

estimada para este afo incluye 1,1 millones de onzas de oro,

19,6 millones de onzas de platay 130.000 toneladas de
carbonato de litio equivalente (LCE). El potencial es
enorme: estimamos inversiones por USD 51.880 millones
hacia 2035, principalmente en cobre y litio. Proyectos
como Los Azules (cobre) y Rincdn (litio) son emblematicos
del nuevo ciclo.

ELRIGI juega un rol clave al ofrecer estabilidad fiscal y libre
disponibilidad de divisas, condiciones que buscan atraer
capitales y viabilizar proyectos de gran escala en un
contexto global de transicion energética. Hasta el
momento, se presentaron 20 iniciativas por mas de
33.000 millones de délares, de las cuales 8 ya fueron
aprobadas, concentradas en energia, mineriay
siderurgia. Este esquema apunta a romper la logica
cortoplacista que caracterizd a la economia argentina,
ofreciendo previsibilidad en un horizonte de 30 afos.

Uno de los cambios mas significativos, que aporté mayor
estabilidad macroeconémicay, por lo tanto, un mejor
panorama inversor, ha sido la obtencién del equilibrio
fiscal. Tras afos de déficit cronico, en 2024 Argentina
logré un superavit primario y financiero por primera vez
desde 2006, con un superavit fiscal de 0,3% del PIB. En
2025, el resultado acumulado a junio muestra un superavit
primario equivalente a 0,9% del PIB y financiero de 0,4%. Se

espera que el afio cierre con un superavit financiero de 0.2%.

Este logro se explica por la reduccion de subsidios y del
gasto en diversas areas del gobierno, a pesar de la
eliminacién del Impuesto PAISy de los derechos de
exportacion. La consolidacion fiscal ha sido la base para
estabilizar expectativas y reducir la dependencia del
financiamiento monetario.

De cara al 2026 el poder ejecutivo ya ha enviado al
presupuesto para su revision en el congreso y el mismo
refleja que se continuara con la prudencia fiscal,
proyectando un superavit primario de 1,5% del PBly unas
cuentas fiscales consolidadas equilibradas.

Grafico 4. Exportaciones mineras y proyecciones

(Millones de ddlares)
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Fuente: INDEC y Econosignal.

Grafico 5. Balance Fiscal.
(% sobre PBI)
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Fuente: Econosignal en base a Ministerio de Economia.
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Situacion de la deuday

qué dejan las elecciones

Grafica 9. Deuda neta consolidada en Argentinay
comparacion con otros paises

(% sobre PBI)

El ajuste fiscal tiene implicancias sobre otra variable
relevante de la economia, como la deuda, dado que
cuentas fiscales equilibradas reducen la necesidad de

tomar deuda para su financiamiento. Segun nuestros
calculo, a diciembre de 2025, la deuda neta del sector
publico consolidado alcanza USD 293,400 millones,
equivalente a 48% del PIB, un nivel similar al
observado en otros paises de la region. De continuar
con el sendero de crecimiento y lograr un mayor acceso
al mercado internacional de capitales, de forma tal que
permita refinanciar la deuda, el pais no enfrentaria un
nivel de endeudamiento alarmante.

El cambio econédmico no ocurre en el vacio: necesita
respaldo politico. Entre 2015 y 2025 se ha observado un
mayor equilibrio entre la primeray la segunda fuerza
en las elecciones, lo que obliga a la bisqueda de
consensos para implementar distintos cambios
normativos. En las legislativas de 2025, el Partido
Justicialista (bajo la marca Fuerza Patria) obtuvo 31.7% a
nivel nacional, frente al 40.7% del partido del gobierno La
Libertad Avanza. Esta distribucidn refleja un escenario
fragmentado, pero con capacidad del gobierno para
sostener la gobernabilidad.

El cambio de modelo econdmico cuenta con un sustento
electoral parcial: no hay consenso pleno, pero siuna
base suficiente para avanzar en reformas
estructurales, especialmente si los beneficios (empleo,
divisas, crecimiento) se materializan en el corto plazo.

Los datos sugieren que Argentina atraviesa un punto de
inflexiéon. La combinacidén de superavit fiscal, expansién
exportadora en energia y mineria, y un marco regulatorio
pro-inversion configura un escenario inédito en la ultima
década. Sin embargo, persisten riesgos, aunque
menores: volatilidad politica, dependencia de precios
internacionalesy cuellos de botella en infraestructura.

¢ Es diferente esta vez? La respuesta dependera de la
capacidad para sostener la disciplina fiscal, ejecutar
las inversiones comprometidas y mantener un minimo
de estabilidad en las politicas econdémicas. Si estos
factores se alinean, Argentina podria dejar atras el ciclo
de crisis recurrentes y consolidar un modelo basado en
competitividad externa y equilibrio macroeconémico.
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Fuente: Econosignal en base a BCRA y Banco Mundial

Nota: El dato de Argentina responde a la deuda neta consolidada del
sector publico, mientras que para el resto de los paises corresponde a la
deuda consolidada del gobierno central.

Grafica 10. Elecciones 2007- 2025
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Proyecto Compainia Estatus | Provincia

LNG liquefaction vessel “Hilli

1 Heiae? Energia (LNG) Pan American Energy — Golar LNG 6.878 | Aprobado | Rio Negro | [1]
2 [Salar de Rincon Mineria (litio) Rio Tinto 2.724 | Aprobado Salta [1]
3 |Los Azules Mineria (cobre) |[McEwen Copper Inc. 2.672 | Aprobado | SanJuan | [2]
. p YPF + Pluspetrol, PAE, Vista, Pampa Neuquén/Ri
4 Oleoducto Vaca Muerta Sur Energia (petroleo) Fireae, Gl v S 2.486 | Aprobado o Negro [1]
5 Fundicion de Hierro en San Nicolas |Industria (siderurgia) SIDERSA 206 | Aprobado B:ﬁggs [2]
o (DA p ; Al . Buenos
6 [Energia Edlica en Olavarria Energia (edlica) |PCR-Acindar 255 | Aprobado Aires [2]
7 Hombre Muerto Oeste Mineria (litio) Galan Lithium 217 | Aprobado | Catamarca| [2]
8 |Parque Solar el Quemado Energia (solar)  |YPF Luz 211 | Aprobado | Mendoza | [1]
9 |Pachén Mineria (cobre) |Glencore 9.533 |Anunciado| SanJuan | [1]
10 Minera Agua Rica Mineria (cobre) |Glencore 3.806 |Anunciado|Catamarca| [1]
11Yacimiento Los Toldos Il Este Energia (petréleo) [Tecpetrol 1.006 |Anunciado| Neuquén | [1]
12|Proyecto Sal de Vida Mineria (litio) Rio Tinto 818 |Anunciado|Catamarca| [1]
SRR Ao Mineria (oro) Minas Argentinas 665 |Anunciado| SanlJuan | [1]
Gualcamayo
Sal de Oro en el Salar del Hombre Mirreite (i) PoSCO 633 | Anunciado Catamarca/ [1]
Muerto Salta
15\Veladero Mineria (oro) Barrick y Shandong Gold 380 |Anunciado| SanlJuan | [1]
16 Midstream RDA Energia (Midstream) Pampa Energia 295 |Anunciado| Neuquén | [1]
17 Terminal Timbues Infr?sus‘tarrl:(():)tura Terminalesy Servicios S.A. 290 |Anunciado| SantaFe | [1]
Minera del Mojotoro S.A., Frontera
18/Arenas de Cercanias Energia (Arenas) P i) 232 |Anunciado| Rio Negro | [1]
g SGP S.A., Minera Orosmayo S.A., g
Wellknows S.A.S.
A . , o . . Buenos
19 Parque Edlico La Rinconada Energia (eléctrica) [Tenaris 206 |Anunciado Aires [1]
20|Proyecto Mariana, Salar Llullaillaco Mineria (litio) Ganfeng 273 |Rechazado Salta [1]
21 Filo del Sol Mineria (cobrey o 1p_ |\ indin Mining 5.000 | Fosible | o juan | [3]
plata) anuncio
. . . Posible
22 TacaTaca Mineria (cobre)  |First Quantum Minerals 4.000 . Salta [3]
anuncio
23lJosemaria Mineria (cobre) | BHP - Lundin Mining 3.000 P03|bl'e San Juan | [3]
anuncio
. S . Posible
24 Salar Centenario-Ratones Mineria (litio) Eramet - Tsingshan 800 anuncio Salta [3]
SEEREEN CEeIEEEIED e e Energfal(LNG)  Mransportadorade Gasdelsures) | 700 | "2 I Neuquén | [s]
Perito Moreno anuncio
26|Lineas Eléctricas Energia (solar)  |Central Puerto - YPF Luz 400 Feslile | Sy [4]

anuncio |Catamarca

Fuente: [1] Informe del Jefe del Gabinete Ministerial de la Nacion a la Cdmara de Senadores, agosto de 2025 [2] Infobae; [3] Ministerio de Economia
de la Nacion e Informe del Jefe del Gabinete Ministerial de la Nacién a la Cdmara de Diputados, septiembre de 2024.[4] Bloomberg
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https://www.senado.gob.ar/bundles/senadoparlamentario/pdf/estadisticas/144.pdf
https://www.infobae.com/economia/2025/10/07/hay-mas-de-usd-18000-millones-a-la-espera-de-aprobacion-en-proyectos-del-rigi/
https://www.argentina.gob.ar/sites/default/files/informe_140_-_hcdn.pdf
https://www.argentina.gob.ar/sites/default/files/informe_140_-_hcdn.pdf
https://www.bloomberglinea.com/latinoamerica/argentina/ypf-luz-se-suma-a-un-potencial-proyecto-rigi-para-suministrar-energia-a-la-region-del-litio/
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