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COMERCIO

Generalidades

En la presente seccidn, se considera-
rdn los aspectos globales del sector
comercial tales como: el impacto
generado por la variabilidad del tipo
de cambio bilateral con Argentina y
Brasil, las ventas reales, inversion,
rentabilidad, trabajo y otros.
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Neutralidad frente a
Argentina, mayor percepcion

COMERCIO de deterioro desde Brasil.

IMPACTO
CAMBIARIO » Frente a Argentina predomina la

neutralidad, con mejoras puntuales.

» Con Brasil aumentan las percepciones
de deterioro.
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Porcentaje de
empresas segin
impacto cambiario
con Argentina.

El 45 % de empresas se
muestra neutral ante las
modificaciones cambiarias
argentinas, mientras 15 %
reporta mejoras en sus
negocios por el tipo de
cambio favorable. En Q2
esta cifra alcanzaba el 41%.

PREGUNTA ¢Ha afectado a su negocio la diferencia cambiaria
con Argentina en el tercer trimestre del afo?

Frecuencia relativa (%)
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Porcentaje de
empresas segin
impacto cambiario
con Brasil.

El 73 % de empresas se
muestra neutral ante las
modificaciones cambiarias
brasilefias, cifra superior a
Q2. Asimismo, 25 % de em-
presas reporta caidas en sus
ventas fruto del impacto del
tipo de cambio con Brasil.

PREGUNTA ¢Ha afectado a su negocio la diferencia cambiaria
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Empresas en deterioro

19.4%

Deterioro Min.

6.0%

Deterioro Notorio
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Nivel de Deterioro . Deterioro Min. . Deterioro Notorio
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) COMERCIO

COMERCIO
VENTAS REALES

7/ de cada 10 empresas
registran caidas en sus
ventas reales.

» El deterioro se acelero respecto al
trimestre anterior.

» LOS rubros esenciales resisten; el resto
profundiza su caida.

» Optimismo moderado pero sin
aumento de inversion.

SONDEO Q3 2025
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SONDEO Q3 2025

PREGUNTA <cComo resultaron las ventas del tercer trimestre de
2025 respecto a igual periodo de 2024?
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Ventas reales - — — — — — _ 0% _ _ _____
Q3 2024 - Q3 2025 Empresas con disminucion en sus ventas reales
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Los datos revelan un deterioro
severo del sector comercial, con
70% de empresas con caidas
interanuales en ventas (+23pp vs
Ql). No obstante, se podré
observar que la mayoria
mantiene plantilla (68,7%) y la
estructura operativa, indicando
expectativa de recuperacion o
capacidad de resistencia ante un
escenario adverso prolongado.
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Tendencia de la reduccion de ventas reales

% de empresas con caidas interanuales. Resultado por sondeo.
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SECCION 2.1.2 | GENERALIDADES - VENTAS REALES

Top 3 de Ventas reales
por rubro Q3 2024 - Q3 2025

SEGUN RANGO DE VENTAS Y RUBRO

El andlisis por rubro (método score

mientras Distribuidoras de Alimentos (100%
crece), Construccién-Ferreteria (80%
mantiene/mejora) y Bicicleteria-Motos
muestran resilienciq, los rubros de Zapateria
(-2.0), Panaderia (-1.88 con 50% de caidas
severas) y Vestimenta (-1.75) experimentan
deterioro generalizado.

Esta polarizacion refleja la reorientacion del
gasto hacia bienes esenciales. Los rubros
vinculados a necesidades bdsicas resisten,
mientras indumentaria, calzado y ciertos
servicios enfrentan contracciones severas
por postergacidon del consumo discrecional.

ponderado) revela desemperio heterogéneo:

Frecuencia relativa (%)
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PREGUNTA <cComo resultaron las ventas del tercer trimestre de
2025 respecto a igual periodo de 2024°?
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SECCION 2.1.2 | GENERALIDADES - VENTAS REALES

Bicicleteria - Motos 1
Construccion - Ferreteria - Pinturas 0.3
Distribuidora - Alimentos y Bebidas 0.25
o
Rq n kl ng Combustibles 0
por ru bros Distribuidora - Alimentos
Muebles y accesorios del hogar o
o Clasificacion
Ranking completo de rubros Vidrieria
del “Score Ponderado de Repuestos
Desempeno por Rubro”, Electricidad
cuyo objetivo es medir el Jugueteria - Papeleria - Libreria
desempeno relativo de ° P . 4, Regular-
' C tacio
cada rubro cons.lglerando omputacion 4 Regular+
tanto la proporcion de Joyeria - Optica - Bazar
empresas afectadas como »
. Supermercado - Autoservicio
la magnitud de las
variaciones en ventas, Farmacia
mejorando el andlisis Vestimenta
binario previo (caida si/no). S anadera
Zapateria
-2 -1 0) 1

Score promedio (-4 a +3)
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SONDEO Q3 2025

PREGUNTA ¢Cudles son sus expectativas de ventas para el proximo trimestre?
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Se debilitan las

expectativas de
COMERCIO rentabilidad.
RENTABILIDAD » Crece la proporcion de empresas

que prevén menor rentabilidad.

» El ajuste no acompana el fuerte
deterioro de las ventas.
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PREGUNTA ¢Cudles son sus expectativas de rentabilidad para el

Expethtlva de préximo trimestre, respecto a igual periodo de 20242
rentabilidad préximo
cuatrimestre >0

Las expectativas de rentabili-
dad muestran un patrén de
ajuste gradual pero claramente
insuficiente tras el deterioro
severo experimentado en Q3
2025. Mientras que en Q2 solo el
8,5% de empresas anticipaba
peor rentabilidad (contra 42,9%
optimista), la realidad fue que
el 70% experimentd caidas en
ventas reales. 10
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En Q2 solo 1 de cada 12 espera-
ba peor rentabilidad. Ahora casi
1 de cada 6.
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Presion de costos en aumento
y margenes bajo tension.

COMERCIO
COSTOS

» 3 de cada 4 empresas enfrentan costos crecientes.

» La inflacidon erosiona margenes de forma sostenida.
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Impacto de los costos
en el trimestre

PREGUNTA ¢Como fue el impacto de los costos en el tercer trimestre respecto a 2024?

3 de cada 4 empresas enfrentaron o0

costos crecientes en Q3. La presion
inflacionaria NO se estd aliviando, se
estd intensificando.

N
o

2 de cada 3 empresas enfrentan
erosion sostenida de mdargenes por
costos que suben ‘levemente” pero
de forma generalizada y persistente.

Frecuencia relativa (%)
N
o

La combinacién de ingresos

decrecientes (70% con caidas en 0
ventas reales) y costos crecientes @ & @ @
(75% con aumentos en costos)
genera una compresion relevante N &
de margenes que amenaza la
sostenibilidad operativa del sector.
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El empleo entra en fase

de ajuste mas marcado.
COMERCIO

» Se duplica la proporcidn de empresas que
TRABAJO reducen personal.

» 8 de cada 10 mantendrdan su plantilla en el
proximo trimestre.
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SONDEO Q3 2025

Situacion laboral del trimestre Expectativas laborales

Situacion laboral
del trimestre

6%
Contratar
mads personal

14.9%
El empleo en Comercio transitd de Aumentb

indicador rezagado (Q1-Q2) a con-
firmacién de ajuste estructural
(Q3). La duplicacién de despidos y Lo
el primer balance negativo marcan e
el momento donde empresas ago-
taron capacidad de resistencia.
Recuperacion en Q4 requeriria
mejora simultdnea de ventas y
moderacidn de costos, escenario
de baja probabilidad dado contex-
to macroecondmico y expectativas
empresariales deterioradas.

85%

Mantener el actual

PREGUNTA PREGUNTA

¢COmo ha sido el nUmero de colaboradores ¢Qué espera que suceda con el n°
en el tercer trimestre respecto a 2024? colaboradores en el préx. trim.?
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Se mantuvo y disminuira el personal
Mantuvo y contratara mas

Disminuyd y mantendra el actual

Disminuyd y disminuira el personal

Mix de situacion
laboral del trimestre
y expectativas

Aumentd y mantendra el actual

Aumento y contratara mas

Mantuvo y mantendra el actual
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La falta de circulante y la
competencia de precios marcan

COMERCIO las principales tensiones.
PROBLEMATICAS » Caida del consumo, guerra de precios y
Y DESAFIOS presion del canal digital comprimieron

margenes al limite.

» La carga operativa y la gestion de personal
profundizan la fragilidad del sector.
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¢Cudl ha sido el principal tema/problema con el
que ha tenido que lidiar en el segundo trimestre del ano?

Caida del circulante y de la demanda

La problematica mas mencionada por empresarios durante Q3 fue la ausencia de liquidez en la economia
local, expresada consistentemente como 'no hay dinero en la calle’ o "falta de dinero de la gente para
gastar’. La disminucion en el volumen de ventas es el fendmeno observable. Podria existir problema
estructural del circulante disponible debido a la existencia de numerosos empresarios reportando que a
partir del dia 10 de cada mes el flujo de efectivo se interrumpe completamente. La manifestacion mas
critica de este problema es la disminucidn considerable de pudblico circulando en el centro comercial,
indicando que la crisis no es de preferencias de consumo sino de capacidad de gasto. Asimismo, se senald
gue los clientes priorizan el pago de obligaciones financieras (tarjetas de crédito) sobre cualquier compra
discrecional, por lo que se podria estar generando un circulo vicioso donde la ausencia de circulante
reduce el trafico peatonal, que a su vez deprime aun mas las ventas.
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¢Cudl ha sido el principal tema/problema con el
que ha tenido que lidiar en el segundo trimestre del ano?

2.

Guerra de precios y competencia digital

Este problema combina dos fuerzas convergentes: la alta competencia entre comercios fisicos que comprime
margenes mediante guerra de precios, y el impacto disruptivo de plataformas digitales internacionales y
nacionales que operan con estructuras de costos inalcanzables o poco alcanzables para el comercio local. Los
empresarios mencionaron explicitamente el "efecto TEMU" y la competencia de Mercado Libre con
importaciones directas, fendmenos que desplazan ventas hacia canales online donde el comercio fisico no
puede competir. Esta situacidon se agrava porque muchos clientes utilizan las tiendas fisicas para evaluar
productos pero finalmente realizan la compra online, aprovechando precios significativamente menores.
Adicionalmente, empresarios reportaron competencia desleal de grandes superficies comerciales y del sector
informail, este dltimo capaz de ofrecer precios mds bajos al operar sin cargas impositivas ni laborales formales.
La combinacion de estos factores genera una compresion de margenes insostenible donde competir en precio
Implica operar con rentabilidad nula o negativa, pero no hacerlo significa perder clientes definitivamente.
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¢Cudl ha sido el principal tema/problema con el
que ha tenido que lidiar en el segundo trimestre del ano?

3.

Estructura de costos insostenible

Los empresarios sefalaron que las cargas sociales e impuestos representan una proporcion insostenible de
sus ingresos decrecientes, particularmente cuando el volumen de ventas cae por debajo de umbrales
minimos de viabilidad. Los costos de materias primas, especialmente relevante para sectores como joyeria y
construccion, también experimentaron aumentos significativos que no pueden trasladarse a precios de
venta debido a la competencia y la falta de poder adquisitivo. El problema de los incobrables anade presion
adicional, reduciendo el flujo de efectivo disponible para cubrir obligaciones operativas. Esta situacion
configura el "efecto tijera” clasico donde costos crecientes y ventas decrecientes convergen para eliminar
margenes de rentabilidad, forzando a empresarios a elegir entre recortar personal, reducir calidad, o
absorber pérdidas hasta agotar reservas. La mencidn recurrente a ‘costos operativos” sin especificacion
adicional sugiere que el problema podria no ser un costo particular sino la suma acumulada de multiples
obligaciones fijas que se vuelven inviables cuando los ingresos caen significativamente.
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¢Cual ha sido el principal tema/problema con el
que ha tenido que lidiar en el segundo trimestre del ano?

4.

Contexto econdmico adverso y factores climaticos

La situacion econdmica general del departamento fue sefialada como "'muy disminuida’, con incertidumbre
generalizada que inhibe decisiones de consumo e inversion. El factor climatico tuvo impacto significativo en
Q3 dado que el trimestre coincide con pleno invierno (julio-agosto-septiembre), periodo donde las bajas
temperaturas y lluvias reducen drdasticamente el trafico peatonal en centros comerciales. Este efecto
estacional, tipicamente manejable en condiciones econdmicas normales, se volvid critico al combinarse con
el tema del circulante ya mencionado, generando "poco movimiento en general del centro” que deprimid
ventas incluso por debajo de patrones estacionales historicos. Los sectores vinculados al turismo reportaron
baja concurrencia de visitantes, agravando la situacion para rubros dependientes de demanda foranea. La
inseguridad publica fue mencionada como factor adicional que inhibe la circulacion de personas, aunque
con menor frecuencia que otros problemas. La convergencia de clima adverso, crisis econdmica local y
factores de inseguridad podrian haber generado condiciones especialmente dificiles para comercios que
dependen de trafico peatonal espontdneo.
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¢Cudl ha sido el principal tema/problema con el
que ha tenido que lidiar en el segundo trimestre del ano?

o.

“Crisis” de gestidn de recursos humanos

Los empresarios reportaron que el personal "es cada vez mas dificil mantenerlo motivado y que trabaje de
manera eficiente’, senalando un deterioro en compromiso y desempeno laboral. El ausentismo laboral aparecid
como manifestacion concreta de este problema, con faltas recurrentes que complican la operacidn en mo-
mentos donde mantener la continuidad del servicio es critico. La dificultad para conseguir personal calificado
anade presion adicional, limitando la capacidad de empresas para reemplazar empleados con bajo desempe-
Ao o incorporar talento necesario para adaptarse a nuevas condiciones de mercado. Esta problematica sugiere
que el deterioro del clima empresarial no solo afecta indicadores financieros sino que penetra en la cultura or-
ganizacional, generando desmotivacion que reduce productividad precisamente cuando las empresas mas
necesitan eficiencia para sobrevivir con mdargenes comprimidos. El problema trasciende lo salarial, ya que em-
presarios no mencionaron incapacidad de pagar salarios competitivos sino dificultad para mantener compro-
miso laboral en entorno de incertidumlbre donde el futuro de la empresa es incierto.
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PREGUNTA ¢Como evalda la situacion general de su negocio en este momento?

100%

75%

Evaluacion general
del negocio en el
presente trimestre.

50%

Proporcion (%)

25%

0%

Comercio Servicio

Respuesta . Muy buena . Buena . Regular . Mala



cCual considera
que es el principal
desafio para su

negocio en el

proximo trimestre?

SECCION 2.1.6 | GENERALIDADES - OTROS

Proximos desafios para el comercio

Mantener/aumentar ventas

Incertidumbre econdmica general

Controlar costos operativos

Conseguir personal calificado

Competencia local/regional

Otros

Acceso a financiamiento

Todos los desafios

0%

4.5%

1.5%

26.9%

26.9%

10.4%

9%

7.9%

20% 40%

Porcentaje de empresas que mencionan el desafio (%)
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98.2%

60%
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Distribuidoras muestran

recuperacion sosteniday
DISTRIBUIDORAS mayor estabilidad en Q3.

El grupo esta integrado por aquellas
dedicadas exclusivamente a “Alimentos”, y Menos empresas caeny se reduce fuerte

“Alimentos y bebidas”, “Bebidas”, : :
“Carnes” y “Alimentos y limpieza”. la severidad del deterioro.

» Crece la estabilidad: 1 de cada 2 ya opera
en terreno neutral.




SECCION 2.2 | ANALISIS POR CATEGORIAS

Ventas readles
Q3 2024 - Q3 2025

DISTRIBUIDORAS

Las distribuidoras evidenciaron recuperacion sostenida
durante 2025, reduciendo empresas con caidas de 67% en
Ql a 45% en Q3 (-22 pp), trayectoria opuesta al comercio
minorista que colapsd pasd de 52% a 70% en el mismo
periodo. Esta divergencia podria obedecer a ventajas
estructurales del modelo mayorista y seleccién natural
donde sobrevivieron operadores mds resilientes.

La concentracién hacia zona de estabilidad (50% en Q3) y
eliminacién de caidas severas (de 33% a 10%) sefaliza
nuevo equilibrio operativo. Sin embargo, la mejora podria
ser parcial ya que depende del comercio minorista que
constituye su base de clientes. La situacidon poco alentadora
del comercio de minoristas en Q3 representa una posible
amenaza latente con impacto diferido, situacién que
dependerda en parte de la evolucion de este sector en los
sucesivos trimestres.

PREGUNTA

Frecuencia relativa (%)

20
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10

cCOmo resultaron las ventas del tercer trimestre de
2025 respecto a igual periodo de 2024?

SONDEO Q3 2025
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Aumentarlas

20
o - 15
Expectativa de ventas segun
o o o 10
expectativas de inversiones -
S
DISTRIBUIDORAS 0
Mantenerlas
Las distribuidoras expansionistas mantienen planes de inversiéon § 30
pero moderaron expectativas. Ya no todas esperan crecimiento; 1 0
de cada 3 que invertird espera solo mantener ventas. g— 20
(<))
El cambio estructural mas relevante fue la aparicion de empresas = 10
planeando reducir inversién (20% en Q3, inexistente en Q2), o®
indicando que parte del sector ajusta estrategias ante
condiciones de demanda persistentemente débiles. 0
) Disminuirlas
Las distribuidoras gue mantendrdn o aumentardn inversién (80%) 10.0
proyectan mayoritariamente estabilidad o crecimiento moderado, '
expectativas que dependerdn criticamente de: (1) efectividad de 75
estacionalidad fin de afo para reactivar demanda minorista, (2)
capacidad de comercios clientes para mantener operaciones y 5.0
pedidos regulares, y (3) materializacién de recuperacién del
circulante en economia local que sustente consumo final. 2.5
0.0

Aumenten Se mantengan Disminuyan

Expectativas de ventas Q4
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Situacion laboral del trimestre

10%

Disminuyo

40%

Aumentod

50%

Se mantuvo

PREGUNTA

¢COmo ha sido el niumero de colaboradores
en el tercer trimestre respecto a 2024?

Expectativas laborales

10%
Disminuir
20% la plantilla

Contratar
mas personal

70%

Mantener la actual

PREGUNTA

¢Qué espera que suceda con el n°
colaboradores en el prox. trim.?

Las distribuidoras evidenciaron
dinamismo laboral destacable
en Q3, con 40% aumentando
plantilla y solo 10%
reduciéndola, generando
balance positivo de +30 pp.
Este desempefio contrasta
marcadamente con el
comercio general donde la
contraccion de empleo se
duplicé (16.4% redujo
personal). La mitad del
segmento (50%) mantuvo
plantilla estable, configurando
estructura donde 90% evitb
recortes.

Para Q4, las expectativas
laborales moderan
significativamente: solo 20%
planea contratar (vs 40% que
contraté en Q3), mientras 70%
mantendrd la plantilla actual.

SONDEO Q3 2025
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Movilidad muestra

MOVILIDAD

El grupo se encuentra constituido por a I IVIO mOderqu, Pe ro

empresas vinculadas a rubros como - -

“Repuestos”, “Bicicleteria-Motos”, Sinrecu perGCIon read I'
“Automotora”, “Combustibles”, etc. O

seq, el conglomerado de empresas » Menos empresas caen, pero el deterioro
que integran la cadena de valor del : : ;

sector automotriz y de transporte, migra hacia caidas leves.

proporcionando desde vehiculos y

repuestos hasta combustibles o :
necesarios para la movilidad de » Solo 39% crece; el resto permanece en

personas y mercancias. zonas de vulnerabilidad.




SECCION 2.2 | ANALISIS POR CATEGORIAS

ventqs red Ies PREGUNTA ¢Como resultaron las ventas del tercer trimestre de

Q3 2024 - Q3 2025 2025 respecto a igual periodo de 2024?

MOVILIDAD
30

El sector Movilidad evidencié mejora
aparente con reduccion de empresas con
caidas de 62% a 54% (-8 pp), pero el
cambio provino principalmente de
migracién hacia caidas leves (7,7% a
30,8%) mds que hacia una recuperaciéon
genuina. Paralelamente, las empresas con
crecimiento se contrajeron
significativamente de 54% a 39% (-15 pp).

o= — =
Empresas con dis

L || || .
SUS ventas reales

N
o

Frecuencia relativa (%)

RN
o

La estructura Q3 concentra 31% en caidas 0
leves y 15% en estabilidad, configurando

46% del sector en zona de fragilidad

susceptible a deterioro adicional.
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Expectativa de ventas segin
expectativas de inversiones Aumentarlas Mantenerlas

MOVILIDAD 30 30

Las expectativas de empresas Movilidad
mejoraron moderadamente de Q2 a Q3,
con incremento del optimismo entre
guienes aumentardn inversién (23,1% a
30,8% esperando crecimiento) y reduccién
a la mitad del pesimismo entre quienes
mantendrdn inversién (15,4% a 7,7%
esperando caidas).

20

N
o

% de empresas

10 10

El 62% del sector espera crecimiento o
estabilidad en Q4, proyeccidon que depende
criticamente de efectividad estacional fin
de afo y reversion del “escaso circulante”
que afectd las ventas en Q3. Expectativas de ventas Q4
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SONDEO Q3 2025

Situacion laboral del trimestre Expectativas laborales

El sector Movilidad experimentd
23,1% desaceleracién progresiva en
Se mantuvo dindmica laboral: las
contrataciones Q3 (23,1%) fueron
exactamente las proyectadas en

100% Q2, pero representan
Mantener la actual contraccién significativa
respecto a las realizadas en Q2
76,9% (38,5%, -15,4 pp). Para Q4, el

sector anticipa congelamiento
total con 100% manteniendo
plantilla actual y ninguna
empresa planeando contratar,
reduciendo balance proyectado
a 0,0 pp desde +23,1 pp en Q2.

Se mantuvo

PREGUNTA PREGUNTA

¢CoOmo ha sido el nUmero de colaboradores ¢Qué espera que suceda con el n°
en el tercer trimestre respecto a 2024? colaboradores en el préx. trim.?




SECCION 3.1

SERVICIOS

GENERALIDADES

En la presente seccidn, se considerardan los
aspectos globales del sector servicios en
materia de ventas reales, sus expectativas,
rentabilidad, inversiones, costos y empleo.




i) SECCION 3.1

SERVICIOS
GENERAL

Servicios muestra mayor
resiliencia que Comercio
en Q3.

» MAs empresas logran estabilidad: 31%
vs 14% en Comercio.

» Menor proporcidon en caidas severas y
expectativas mas cautas pero firmes.

SONDEO Q3 2025
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PREGUNTA <Como resultaron las ventas del tercer trimestre de
2025 respecto a igual periodo de 2024?

30
Ventas reales
Q32024 — Q32025 ) —_—
X - - ———-—-—-—-—- - ==
) ‘; Empresas con disminucion en s
Comparado con Comercio, > 20
Servicios evidencia mayor %
resiliencia en Q3: ambos sectores =
tienen 70% con caidas, pero S
Servicios concentra o
significativamente mas g 10
empresas en zona de estabilidad L

(31% vs 14%) y menos en caidas
severas superiores a 15%.
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EXpectCItIVCIS PREGUNTA <¢Cudles son sus expectativas de ventas para el proximo trimestre?
de ventas

50

50.0%

Las expectativas de ventas del sector

comercial evidenciaron erosion progresiva 40 42.3%
del optimismo durante 2025, con proporcidn
esperando crecimiento reduciéndose de
58,3% (Q1-Q2) a 50,0% (Q3), mientras
expectativas de estabilidad aumentaron de
33,3% a 42,3%, sefidlando migracién hacia
postura mds cautelosa.

30

20

Frecuencia relativa (%)

Las expectativas de estabilidad se
contrajeron en 10 puntos porcentuales 10

acumulados (+52,7 pp en Ql a +42.3 pp en 7.7%
Q3), reflejando aprendizaje empresarial tras

dos trimestres donde la realidad (70% con 0
caidas en Q3) contradijo sistematicamente

las proyecciones optimistas previas. &“@Q








































































