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Editorial

Actividad comercial 2025 y perspectivas

Sintesis:

* En 2025, la actividad comercial en Mendoza mejoré vs 2024, en linea con el
promedio nacional, acompanada por un aumento del empleo formal del sector.

* Sin embargo, la evolucién intra-anual fue débil, con actividad practicamente
estancada y caida en el Ultimo trimestre. La mejora anual respondio
principalmente a un efecto arrastre tras la baja performance de 2024.

* Desempeio dispar por rubros. Supermercados, centros comerciales y
combustibles mostraron estancamiento o retrocesos, mientras que la venta de
autos O km registré un fuerte crecimiento interanual, aunque con correccion en

el cuarto trimestre.

* Marcada heterogeneidad interna. Indumentaria y articulos para el hogar
exhibieron un peor desempeno relativo, en parte porque sus precios crecieron
por debajo de la inflacion.

* Entre los factores explicativos se destacan la caida de la masa salarial real
desde el segundo trimestre y el aumento de la incertidumbre
macroecondémica, que redujeron la propensién al consumo. En contraste, la
expansion del crédito y la mayor oferta de vehiculos importados impulsaron al
sector automotor.



La percepcion empresarial se mantiene cautelosa, con margenes ajustados y
elevada competencia, lo que genera una divergencia entre los indicadores
agregados y la experiencia microeconémica.

* El comercio enfrenta dos cambios estructurales simultaneos: la expansion del
canal digital y la transicion hacia un régimen macroeconémico de menor
inflacion y mayor competencia externa.

* Las perspectivas apuntan a una recuperacion gradual y heterogénea,
condicionada por la evolucién del ingreso real, el crédito y la estabilidad
cambiaria.

1. Datos Globales

Durante 2025, la actividad comercial en Mendoza mostré un repunte en la
comparacion anual, con una dindmica similar al promedio nacional. Este desempefio
se reflejo también en un incremento del empleo formal del sector, lo que sugiere una
mejora respecto de los niveles observados en 2024.
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No obstante, al analizar la evoluciéon intra-anual, el panorama es menos favorable. A lo
largo del ano, la actividad comercial se mantuvo practicamente estancada, con una
caida hacia el ultimo trimestre. En este sentido, la mejora observada en el promedio de
2025 responde en gran medida a un efecto arrastre, asociado a la baja base de
comparacion del ano previo, mas que a una expansion sostenida de la demanda.
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2. Por rubros

En los rubros tradicionales del comercio se observa, en general, un estancamiento o
retroceso, particularmente en las ventas de supermercados, centros comerciales y
combustibles. A nivel nacional, el comercio minorista exhibié una dindmica similar,
mientras que el comercio mayorista mostré un desempeno algo mas desfavorable. En
contraste, hacia el ultimo trimestre del aflo se registré6 una leve mejora en centros
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comerciales y comercios minoristas a nivel pais.

Un comportamiento diferenciado se observo en la venta de autos 0 km, que registro
un fuerte crecimiento interanual, impulsado por factores financieros y de precios,

aungue con una correccion a la baja en el cuarto trimestre.
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La desagregacion por categorias revela una marcada heterogeneidad tanto en
supermercados como en centros comerciales. En particular, los rubros de
Indumentaria y Articulos para el hogar exhibieron un peor desempeno relativo. En
muchos casos, ello no respondid necesariamente a una caida en las cantidades
vendidas, sino a que los precios de estos bienes crecieron por debajo de la inflacion,
afectando su facturacion real.
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3. Factores claves

El estancamiento de la actividad comercial puede explicarse, en parte, por dos factores
principales. Por un lado, la masa salarial privada real, que habia mostrado una
tendencia creciente hasta el primer trimestre de 2025, cambidé de signo a partir de
entonces, registrando caidas en términos reales.

Por otro lado, la incertidumbre macroeconémica, que se intensificé desde marzo y se
profundizo en la antesala de las elecciones legislativas de octubre, incentivd una mayor
demanda de délares por parte de los hogares, reduciendo la propension al consumo.

En sentido contrario, el crecimiento del crédito —aun con un posterior aumento en los
niveles de morosidad— contribuyd a dinamizar la demanda de bienes durables,
particularmente en el mercado automotor. A ello se sumd una mayor oferta de
vehiculos importados, lo que permitié una reduccién promedio de precios y reforzo el
dinamismo del sector.

4. Cambios estructurales

Pueden mencionarse dos. El primero es una transformacion del canal comercial, con
una expansion sostenida del comercio electrénico (tendencia mundial), fendmeno
gue afecta especialmente a rubros como electronicos, indumentaria y articulos para el
hogar. Esto incrementa la competencia y presionando sobre los margenes del
comercio presencial.

El segundo cambio estructural (siempre y cuando se mantenga la actual politica
econdmica) es una transicién hacia un nuevo régimen macroeconémico, con menor
inflacion, tipo de cambio relativamente apreciado y mayor financiamiento.

En un entorno de alta inflacién, era mas factible recomponer margenes mediante
ajustes de precios. En un contexto de mayor estabilidad, los margenes tienden a
comprimirse, la competencia externa aumenta y los costos medidos en ddlares
adquieren mayor relevancia.

Este nuevo marco genera resultados diferenciados. Los bienes financiables y con oferta
importada formal —como los automoviles— pueden verse favorecidos. En cambio,
rubros expuestos a la compra directa en el exterior o al turismmo emisivo enfrentan
mayores desafios.



5. Perspectivas

Las proyecciones macroecondomicas anticipan una reanudacion del crecimiento, con
un tipo de cambio que tenderia a rezagarse frente a la inflaciéon y un crédito que
continuaria expandiéndose, aun en un contexto de mayor morosidad.

Un dodlar relativamente mas bajo podria traducirse en una mejora del poder adquisitivo
de los salarios y favorecer gradualmente el consumo. No obstante, la recuperacién
seria heterogénea. Persistirian dificultades en rubros mas expuestos a la competencia
externay a la digitalizacion del consumo, mientras que los sectores vinculados a bienes
financiables podrian mostrar un mejor desempeno relativo.

La consolidacion de la mejora dependera de la estabilidad macroecondmica, la
evolucion del ingreso real y la sostenibilidad del crédito. En este contexto, el comercio
mendocino enfrenta no sélo un ciclo de recuperacién, sino también un proceso de
adaptacion estructural a un entorno mas competitivo.
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