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Variable 2023 | 2024 | 2025*
PIB nominal per capita (en ddlares PPA) 30.028,02 2992418 32.081,70
PIB nominal per capita (en dolares) 1414953 13.125,95 14.684,64
PIB nominal per capita (en ARS) 419557536 12570.43135 17.079.688,31
PIB real. Porcentaje de variacién anual -1,61 -1,72 479
Ingreso disponible bruto por hogar (PIB, euros) n.d. n.d. n.d.
Gasto de los hogares en consumo final por hogar 26.453.00 26.489,75 2838071

(en USD)

Gasto de los hogares en consumo final por hogar
(en ARS)

7.84376574 24.273.03536 33.011.807,53

Tasa de ahorro bruto por hogar (PIB) n.d. n.d. n.d.
Tasa de inflacién (%) 12794 236,79 37,85
Edad media 35,35 35,66 3598
Poblacién 45.620.679 46.080.026  46.544.323
Poblacién empleada 19.4477.245 19.350.673 19.649.069
Tasa de desempleo 6,13 715 7,40
Salario anual medio (ddlares, precios corrientes) n.d. n.d. n.d.
Tipo de cambio** (ARS/EUR) 320,38 990,49 1.791,05
Tipo de cambio** (ARS/USD) 296,26 915,58 1.643,79

* Prevision; *actualizado anualmente.
Fuente: Global Data.

Argentina atraviesa actualmente un importante momento de incertidumbre politica.
Los resultados electorales del pasado mes de septiembre en la provincia de Buenos
Aires han generado dudas sobre los resultados que pueda obtener el partido del
presidente Milei en las elecciones parciales legislativas del 26 de octubre; resultados
que facilitaran en mayor o menor medida continuar con la agencia econémica fijada
por el oficialismo.

El gobierno federal estd aplicando una importante politica de austeridad, que
supondra superavit presupuestario para 2025 y 2026. Esta politica ha afectado al
conjunto de la economia, que crecera a un nivel menor del previsto, haciendo que la
economia informal adquiera mayor relevancia.

La tasa de inflacion estda mas controlada que en los dos affos inmediatamente
anteriores, pero aun se mantiene en niveles altos. Se espera que los precios sigan
creciendo a tasas menores, pero habra que ver como la politica cambiaria termina
afectando a los precios, ya que el peso argentino se viene depreciando en las Ultimas
semanas, obligando a la intervencion del Banco Central de la Republica Argentina,
reduciendo una parte de las reservas de divisas. El gobierno de EEUU ha sefialado que
apoyara a Argentina tomando las medidas que hagan falta, pero este anuncio ha
generado mayor tensidn en el mercado cambiario. Con ligeras diferencias, se
mantienen en niveles similares el ddlar oficial y el paraleloy se han establecido algunas
medidas que buscan limitar el arbitraje de los especuladores, con resultados diversos.
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Desde el punto de vista del sector exterior hay que destacar el superavit de la balanza
comercial, debido a la exportacion de materias primas agricolas, asi como petréleo. A
pesar de ello, cada vez hay mas presiones para que se reduzca este superavit por el
incremento de las importaciones de bienes de consumo en el mercado, derivadas de
la apertura comercial decretada por el gobierno. Ademas, la balanza por cuenta
corriente es negativa debido, principalmente, al mal comportamiento de la balanza de
servicios y, especialmente del rubro de turismo: se ha disparado el gasto de los
argentinos en el exterior, mientras que ha caido considerablemente el turismo
receptivo.

En el siguiente grafico se muestra el Indice de confianza del consumidor elaborado por
la Universidad Torcuato Di Tella.

indice de Confianza del Consumidor Nacional (1CC)
Universidad Torcuato Di Tella
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Fuente: Cif, Centro de Investigacion en Finanzas, UTDT

Taly como puede verse en el grafico, la confianza de los argentinos ha caido a niveles
similares a los de septiembre de 2024, habiéndose producido esta caida de la confianza
en el mes de agosto (13,9 puntos).

El coeficiente cae principalmente en el Gran Buenos Aires, que es donde el nivel de
confianza es mas bajo (36,79 puntos). Este indice es mayor tanto en Ciudad de Buenos
Aires (40,63 puntos) como en el interior del pais (44,65 puntos).

La caida de la confianza se produce principalmente con relacion a la situacion
macroecondmica, si bien sigue siendo el rubro con mayor puntuacion (48,37 puntos).
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Elrubrode bienesduraderos e inmuebles, que es el que tiene un indice mas bajo (28,80
puntos) es el que presenta una mayor recuperacion. Finalmente, el rubro relativo a la
situacion personal se mantiene estable.

FACTORES POLITICO SOCIALES

El 26 de octubre se producirdn elecciones parciales legislativas, por la que se renueva
una parte del Congreso y del Senado. Los resultados que obtenga el gobierno le
permitirdn avanzar con su agenda de reformas econdmicas con mayor o menos
facilidad. Los resultados de las elecciones a la provincia de Buenos Aires, en los que el
peronismo obtuvo mejores resultados de los esperados, hacen que se mantenga la
incertidumbre hasta el dltimo momento, con su repercusion sobre la macroeconomia.

No obstante lo anterior, y a la espera de los resultados finales, por el momento no se
advierten efectos sobre la intencion de viajes de los argentinos, que vendra
determinada por el comportamiento del tipo de cambio de las préoximas semanas,
previas a las vacaciones del verano austral. No obstante lo anterior, una parte
importante de los argentinos ya tiene reservadas su vacaciones.

El presidente Milei inaugurd la Feria Internacional de Turismo de Buenos Aires, siendo
el primer presidente de la Nacion en hacerlo. En su discurso, sefialé que el turismo debe
ser uno de los componentes de la recuperacion (de hecho turismo también es uno de
los sectores incluidos dentro del acuerdo con el FMI) si bien las medidas que se
adoptaran seran las generales de la economia, tales como la bajada de impuestos y de
los costes laborales que, considera el Presidente, son los elemento que lastran la
competitividad del sector.

EVOLUCION RECIENTE DE LA DEMANDA TURISTICA

Taly como se ha adelantado en el analisis macro de la economia argentina, la balanza
de servicios es deficitaria, siendo una tendencia que se viene produciendo
especialmente desde 2024 y que se mantendra en 2026. Ello se debe a la fortaleza del
peso argentino con relacion al délar estadounidense y, sobre todo, a las monedas de
los paises vecinos, especialmente Brasil, gue hacen mas competitivas las vacaciones de
verano en el exterior, frente a las estancias en el propio pais donde, ademas del efecto
del tipo de cambio los precios de hoteles y restaurantes han crecido muy por encima
del nivel de precios general.
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Evolucidn gasto turistico (millones de ddlares)
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Fuente: Global Data

Segun estimaciones de Global Data esta situacion podria acentuarse en 2026, donde
se incrementara el gasto emisor. No obstante lo anterior, también se espera una cierta
recuperacion del gasto domeéstico, consecuencia de las iniciativas, en muchos casos
publicas, que se estan desarrollando para apoyar a los productores nacionales.

Gasto de los turistas argentinos en Espafia (millones €) y tasa de
variacion interanual (%).
enero-agosto (ultimo mes publicado).
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Fuente: Estimacion de Turespanfa a partir de microdatos INE

Segun datos de Egatur (INE), el gasto de los argentinos en Espafa crecid entre eneroy
agosto de 2025 un 29,4% respecto al mismo periodo del afio anterior. Argentina fue, en
2024, el tercer pais emisor de América Latina en términos de turistas, pero el segundo
en términos de gasto. Para 2025 se espera que, con las tasas de crecimiento actuales,
sea el segundo emisor, tanto en turistas como en gasto, solo por detras de México. Con
estas cifras, Argentina ya habra recuperado los niveles de actividad previos a la
pandemia (en 2024 se habia superado en lo que respecta al gasto y en 2025 lo serd en
términos de turistas).
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INDICADORES DE PROSPECTIVA

Previsiones de vuelos

Asientos programados para la temporada de otofo/invierno
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Fuente: OAG Schedules Analyser

Las capacidades programadas para Espafa entre el 1 de octubre y el 30 de marzo se
incrementaran un 3,3%. Si bien las capacidades hacia Francia crecen a una mayor tasa,
los niveles de partida son mucho menores.

La celebracion de acuerdos de cielos abiertos con los paises de la region esta
provocando una dinamizacion importante del sector aéreo, de modo que en las
dltimas semanas se han venido anunciando aperturas de nuevas rutas de forma
constante. Si bien la mayor parte de ellas lo son entre destinos regionales, cabe sefalar
gue algunas de estas rutas permitiran conectar ciudades secundarias argentinas con
hubs regionales que tienen importantes conexiones con Espafia, como Lima y Sao
Paulo. A pesar de ello, la creacion de una nueva tasa aeroportuaria para los transitos en
el nuevo aeropuerto de Lima, puede provocar que este pierda parte de su papel actual
de hub regional.

En lo que respecta a los vuelos directos a Espafa, hay que destacar que lberia va a
incrementar en dos frecuencias semanales su ruta Buenos Aires - Madrid (martes y
domingos operara cuatro frecuencias diarias), lo que explicaria el incremento de las
capacidades aéreas. También hay que recordar que Level va a incrementar de formar
puntual en noviembre y diciembre una frecuencia semanal en su ruta Buenos Aires —
Barcelona.

Para la temporada de verano se han anunciado nuevas operaciones: Plus Ultra
comenzara a partir del mes de mayo a operar dos frecuencias (qQue espera poder
ampliar a cuatro) entre Buenos Aires y Madrid, durante todo el aflo. Por su parte W2F
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ha anunciado la ruta Rosario-Madrid para la proxima temporada de invierno 2026/2027,
con dos frecuencias semanales durante toda la temporada.

Busquedas y reservas

Busquedas desde Argentina para vuelos entre
Tdeoctubre y 31 de marzo (2026)
(tasa de variacién semanal interanual)
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Fuente: https.//www.partners.skyscanner.net/

Las busquedas de vuelos de ida y vuelta en el motor de buUsgueda de Skyscanner, que
tiene una gran implantacion en Argentina, muestran que la busqueda de vuelos para
la temporada de invierno comenzo con retraso, activandose las busquedas después de
la Semana Santa (13 a 20 de abril de 2025).
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Reservas en aerolineas IATA. Temporada invernal
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Fuente: https;//forwardkeys.com/es/

En el gréfico precedente se recogen las reservas para vuelos en temporada de invierno
(1 de octubre a 30 de marzo) desde Argentina a Espafa y diversos competidores en
aerolineas IATA (no incluye, por tanto, ni bajo coste ni charter). Se aprecia un
importante crecimiento en las reservas, que se ve limitado por las altas tasas de
ocupacion de los aviones (el load factor medio se sitUa por encima del 95%).

En el siguiente grafico observamos los mismos datos referidos a los principales
destinos espafoles, que reflejan crecimientos en Madrid y Barcelona, que son los
lugares con conexion directa; y en menor medida con Andalucia, C. Valenciana y
Canarias.
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Reservas en aerolineas IATA. Temporada de invierno
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PRINCIPALES CONCLUSIONES

A pesar de la situacion de incertidumbre politica, que afecta también al conjunto de la
economia, las expectativas del mercado emisor argentino son, en principio, positivas.
Halbra que estar pendientes del comportamiento del peso argentino tras las elecciones
y como afecta al conjunto del consumo, si bien la mayor parte de las vacaciones de
verano ya estan reservadas por parte de los argentinos.

Hay gue tener en cuenta que los meses de diciembre, enero y febrero son los que
presentan una menor actividad de turistas argentinos a Espafa y que, por tanto, el
mayor impacto sera en los paises vecinos.

Enlo que respecta a Espafa, 2025 muestra importantes crecimientos tanto en nimero
de turistas como especialmente en niveles de gasto. El afo terminara recuperando los
niveles de turistas y gastos previos a la pandemia. Se espera que 2026 continle con esa
tendencia.

Espafia goza de buena imagen como destino turistico en el pais. Los operadores estan
interesados en promocionar productos y destinos espafoles. Se aprecia una actitud
favorable por su parte hacia la capacitacion en nuevos destinos vy la posibilidad de
ofrecer nuevas experiencias personalizadas.

Desde el punto de vista de los paises competidores, medios profesionales apuntan a la
posible apertura de una oficina por parte de Portugal (actualmente las acciones se
coordinan desde su oficina en Sao Paulo), asi como el cierre de la oficina que el ENIT
(Italia) tenia en Buenos Aires.
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