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indice de consumo privado. Enero de 2026.

La Facultad de Negocios de la Universidad de Palermo (UP) presenta el indice de
consumo privado (ICP-UP), unindicador de alta frecuencia que tiene como objeti-
vo principal anticipar los datos oficiales del consumo privado de la Argentina.

ElIICP-UP es una herramientainnovadoray necesaria para medir con cercaniael
pulso del consumo en el pais, basado en unaregresion lineal multiple, donde se
utilizaron diversos indicadores economicos de frecuencia mensual.

Variacién indice de consumo privado (ICP-UP) - Enero 2026
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El indice de consumo privado (ICP-UP) de enero de 2026 practicamente mantuvo su nivel
respecto del mes anterior, y registré un alza de 0,1%. Por su parte, enla comparacionigual

periodo de 2025, el indicador mostrd una caida de 1,5% interanual, la segunda consecutiva,
luego de la baja de 2,6% en diciembre del ano pasado.

Grafico 1.1 indice de consumo privado (ICP-UP). Variacion interanual de la serie original.
Enero de 2023 - enero de 2026.
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Grafico 1.2. indice de consumo privado (ICP-UP). indice serie original y desestacionalizada.
Enero de 2017 - enero de 2026.
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Enlamedicion desestacionalizada, el ICP-UP de enero de 2026 mostro una leve suba del
0,1% con respecto al mes anterior. De esta manera, el indice freno las bajas observadas en el

ultimo semestre, periodo que, a excepcion de septiembre (+1,7%), no exhibio sefales de
crecimiento.

Grafico 1.3. indice de consumo privado (ICP-UP). Nimeros indice, enero 2018 - 2026.
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Al comparar con el mismo mes de los ultimos 10 anos, el ICP-UP de enero de 2026 esta

por encimade los niveles de 2022-2024, pese ala bajarespecto de 2025,y se mantu-
vo en valores comparables alos de 2018.
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Tabla 1. indice de consumo privado (ICP-UP). Variacion mensual, variacion interanual y varia-

cion acumulada anual.

Mensual Interanual Acumulada anual

ene-25 0,9% 17,0% 17,0%
feb-25 1,0% 14,5% 15,8%
mar- 25 1,0% 18,0% 16,6%
abr-25 -0,5% 14,6% 16,0%
may- 25 -0,3% 13,0% 15,4%
jun-25 1,2% 12,4% 14,9%
jul-25 0,5% 14,3% 14,8%
ago-25 -3,4% 5,7% 13,7%
sep-25 1,7% 7,7% 13,1%
oct-25 -1,4% 4,0% 12,2%
nov-25 -1,2% 2,0% 11,4%
dic-25 -1,1% -2,6% 10,3%
ene-26 0,1% -1,5% -1,5%

Nota: datos provisorios.

2. Semaforo de indicadores. Analisis de los ultimos doce meses.

Con el proposito de analizar los diversos conceptos de gasto de los hogares, se presenta a
continuacion la evolucion de los ultimos doce meses de una seleccion de indicadores de
consumo que permita obtener una mirada mas precisa sobre las distintas velocidades de

cada uno de estos rubros.

Categoria Indicador feb-25 mar-25 abr-25 may-25
Recaudacion IVA' 5,8% 5,8% 3,7%

iente!
Generales Adelantos cuenta corriente

Préstamos personales’ 1071% 831% 63,9%
Gompras contarieta’ ["64.8% 1 73,8% | B16%1 | 782% 73.0% 1 619% | 539% 428% 360% 22.0%
Autos [1750% 11895% 72,0% | 705% [87.0%" 59.1% 453% 415% 252% 45%

Motos

33,0%
Bienes Escrituras inmuebles 39,7%

durables  Préstamos hipotecarios' 115,3%
Cemento en bolsa 75% 0,9%
Electrodomésticos' UBNTe4E%] 604% 412%

Carnevacuna -0,6%
Carne aviar

c Lacteos’

r?quﬁlnoqo Ventas super mercados? 1,.3% 3,0%
Ventas supermayoristas? -4,0% -2,9% -4.1%
Perfumeriay farmacia' -36% -25%
Combustible
Pernoctaciones
., Viajeros
Recrgaaon Espectsdores cines
y tun_srno Restaurantes tradicionales
(servicios)

Patios de comidas y alimentos' -3,1%

Espectaculos, juegos infantiles' -4.2%

Prendas y calzado shoppings' 5,5%

4,3%

jul-25  ago-25

38%  13%

06%  34%

sep-25 oct-25 nov-25

_ 30,7% 204% 15%

22,0%

2% [EIO%

-14%

Bienes Ropay accesorios deportivos' 1,0% 8,2%
semidurables Prendasy calzado super' 14,5% 12,2%
Jugueterias' _

-0,4%
-35% -28%
10% _0,3%
-6,3%

31%
22%
69% 61%

15,9%

-45% -3,8%

20,8%

36,0% 345% 20.2%

75% GBI 159%

4,8%

8,1%

-0,7%
-181%  27%

30% 17 EBGIN 38%

-11%
1,4%

0,1%
1,8% 16%

13,8%

158% 7.3% 14% 14,5%

357% 17,2%

103%  141% 44%
-0,9%

19,7%
-0,3% 26,7%

dic-25 ene-26  Varacum.

486% 36,4% 36,4%
17,0% 1,7% 1,7%
T N

153%  153%

1610% 1610%
-0.4%
31,6%
32%
35%
-0.7%
22%

33%

1,0%
-25%
24%

6.8%

11%

-35%
-14%
0,6%
-8,0%

-0,2%
-21%
12,3%
28,1%

Referencias: 1. Valores corrientes deflactados por el indice de precios al consumidor (nivel general o especifico del rubro, seguin corresponda);

2.Valores constanstes elaborados por la fuente de difusion.
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En cuanto aindicadores generales, la recaudacion del IVA volvio aregistrar unabajaenla
comparacion interanual, y anoto de esa manera su tercera caida consecutiva; descontado el
efecto de los precios al consumidor, registré en enero una baja de 3,1% respecto de un ano
atras. Por su parte, los préstamos ligados al consumo mantuvieron las tasas de expansion
interanual, aunque continua la desaceleracion de su ritmo de crecimiento en relacion con los
meses anteriores. En el caso de las compras con tarjetas, por ejemplo, en enero aumentaron
11,7% interanual, cuando en el ultimo bimestre de 2025 lo habian hecho a tasas cercanas al
20%.

Enelcasode los bienes durables, se destaco la caida en el patentamiento de automoviles, la
primerabajaluego de 17 meses consecutivos de tasas positivas. En el primer mes del afno, el
patentamiento cayo 4,2% en la comparacion interanual, aunque se mantuvo por encimade los
valores del periodo 2020-2024. Por su parte, en el caso de los patentamientos de motos,
mantuvieron la tasa positiva por quinto mes consecutivo (+15,3% interanual). En cuanto al
crédito hipotecario, en enero se sostuvo la tasa de expansion, aun cuando el dato de escritu-
ras de inmuebles de la Ciudad de Buenos Aires mostraba en el ultimo bimestre unaimportante
pérdida de dinamismo: en diciembre cayo 0,3% interanual, cuando el resto del afio habia
crecido a tasas de dos digitos.

En cuanto al consumo masivo, si bien la totalidad de los indicadores habian registrado retro-
cesos en noviembre respecto de un ano atras, los primeros numeros de diciembre exhibieron
senales mixtas, lo que indica que hacia adelante podria haber alguna mejora. Por ejemplo, las
ventas de combustibles al publico se recuperaron en el ultimo mes del afo pasado (+3,8%
interanual), mientras que el consumo de carne vacuna volvié a caer (-6,5% interanual) y cerrd
el semestre en valores negativos.

Respecto al rubro de recreacion y turismo, el indice de restaurantes tradicionales de la
Ciudad de Buenos Aires registro una baja de 2,3% interanual en diciembre, y esto podria
anticipar nuevas bajas en el resto de los indicadores que componen el rubro, luego de la recu-
peracion parcial observada en noviembre. Por ejemplo, previo al cierre del ano pasado, tanto
los indicadores asociados al turismo como los de comida fuera del hogar registraron subas en
lacomparacion interanual (+4,8% las pernoctaciones en hoteles del pais, y +3,7% la factura-
cion en términos reales en patios de comida).

Por ultimo, en cuanto alos bienes semidurables, las ventas en jugueterias mantuvieron las
tasas positivas registradas a lo largo del afo, con un alza de 14,5% interanual en noviembre, asi
como las ventas a precios constantes de prendas de vestir y calzado, tanto en los centros de
compra (+1,0%) como en los supermercados (+2,4%).



Nota metodoldgica

Elindice de consumo privado de la Universidad de Palermo (ICP - UP) es unindicador de alta
frecuencia de medicion mensual que tiene como objetivo anticipar la evolucion de los gastos
de consumo final en bienesy servicios de los hogares de la Argentina.

Ante la oportunidad que generala falta de unindicador mensual (el unico dato agregado de
consumo oficial del INDEC es trimestral, con un rezago en su difusion también de tres meses),
la Universidad desarrollé un modelo de nowcasting basado en unaregresion lineal multiple,
donde se utilizaron diversos indicadores econdomicos de frecuencia mensual para estimar el
valor del consumo privado.

En vistas a este objetivo, el uso de laregresion para estimar el consumo privado trimestral es
un procedimiento estadistico que se vale de la relacion observada (relacion historica) entre la
variable objetivo (el consumo, en este caso) y otras variables econdmicas, para anticipar
tempranamente su valor.

Para el armado del modelo se seleccionaron un conjunto de indicadores economicos men-
suales teniendo en cuenta: 1) su correlacion con la serie trimestral del consumo privado oficial
del INDECG; 2) su representatividad de los distintos rubros que hacen al consumo (bienes de
consumo masivo, durables, servicios, etc.); 3) la frecuencia y fecha de publicacion (de manera
de asegurar su temprana difusion en el mesy reducir el tiempo de rezago de difusion del
indice).

Laregresion serealizd sobre las variaciones, con un total de 57 observaciones, a partir de la
inclusion de diversas series mensuales vinculadas de manera directa al consumo, asicomo a
la produccion o variables econdmicas generales que estan asociadas al gasto de los hogares.

A suvez, parala desestacionalizacion de la serie mensual de consumo privado se utilizo el
meétodo X-11, aplicado sobre un preajuste RegARIMA. Este procedimiento combina el ajuste
por calendario y outliers con un enfoque basado en filtros moviles, a partir del cual la serie se
descompone en sus componentes no observables: tendencia-ciclo, estacionalidad e irregula-
ridad. Este enfoque resulta particularmente adecuado para series economicas donde se
busca una extraccion estacional robustay estable en el tiempo, con control explicito sobre los
filtros aplicados a cada componente. Los criterios estadisticos de diagnostico (estabilidad de
la estacionalidad, la normalidad e independencia de los residuos y la significancia del ajuste
por calendario) ratificaron la solidez del ajuste y la eficacia en la eliminacion de la estacionali-
dad. De estamanera, la serie desestacionalizada ofrece un andlisis mas claro y coherente del
comportamiento subyacente del consumo, aislando los movimientos de corto plazo vincula-
dos a patrones estacionales regulares.
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