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MONITOR DEL CONSUMO PRIVADO

Indice de consumo privado (ICP-UP)

0,5% -1,0% -1,3%

Mensual Interanual Acumulada

La Facultad de Negocios de la Universidad de Palermo (UP) publica de manera
mensual el indice de consumo privado (ICP-UP), un indicador que tiene como
principal objetivo anticipar los datos oficiales del consumo privado de la Argentina.
ElICP-UP es una herramienta innovadora para medir con cercania el pulso del
consumo privado.

Variacion del consumo por categoria

Bienes durables Consumo masivo
| +3,2%ia 7  -3,2%ia
[LS: +6,4%)] [LI: 0,0%] [LS:-1,4 %] [LI: -4,9%)]
Servicios recreativos Bienes semidurables
x 6,4%ia L5 +4,3%ia
e [LS: -6,1%] [LI: -6,6%] [LS: +8,0%] [LI: +0,6%]

LS: Limite superior de la estimacion - LI: Limite inferior de la estimacion

Los indices por categoria desagregan el consumo en cuatro rubros segun la natura-
leza economica de los bienesy servicios: Bienes durables, Bienes semidurables,
Bienes de consumo masivo y Servicios (recreacion y turismo). Los indices se
construyen a partir de la agregacion de un conjunto de indicadores en funcion del
peso que tienen dentro del gasto de los hogares.

Dado que se trata de una seleccion de indicadores, los indices deben interpretarse como una medida orientativa
de la variacion del gasto por rubro, no como indices exhaustivos de cada categoria.
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indice de Consumo Privado | ICP-UP

1. Variacion interanual del ICP-UP
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Tabla 1. Variacion mensual, variacion interanual y variacion acumulada anual.

Mensual Interanual Acumulada anual

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

indices de consumo por categoria

Dada la heterogeneidad al interior del consumo, surge la necesidad contar con indicadores
de mayor desagregacion que permitan dar cuentade las distintas velocidades mas alla de la
variaciondel indice general. A tal fin, a continuacion, se presentala variacion de indices sinté-
ticos de consumo por categorias de gasto segun la naturaleza econdémica de los bienes y
servicios: Bienes Durables, Bienes Semidurables, Bienes de Consumo Masivo y Servi-
cios (recreaciony turismo).

Los indices se construyen a partir de la agregacion de un conjunto de indicadores en funcion
del peso que tienen dentro del gasto de los hogares. Dado que se trata de una seleccion de
indicadores, los indices deben interpretarse como una medida orientativa de la variacion del
gasto por rubro, no como indices exhaustivos del consumo privado.
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Septiembre 2026

ULTIMO DATO

+3,2% ia

LS: 6,4%ia
LI:0,0%ia
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-2,2% ia
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Jan-23
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May-23
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Jul-23
Sep-23

Variacion interanual

Jul-24

Nov-23
Jan-24
Mar-24
May-24
Sep-24
Nov-24
Jan-25
Mar-25
May-25
Jul-25
Sep-25
Nov-25
Jan-26
Mar-26
May-26
Jul-26
Sep-26

LS: Limite superior de la estimacion - LI: Limite inferior de la estimacion

ACUMULADA

ANUAL

Cobertura

Bienes de uso prolongado, cuya vida util se
extiende durante un periodo considerable y cuyo
consumo no se agota en el corto plazo. Su

adquisicion  suele implicar un desembolso
relativamente elevado.

Representan alrededor del 8,8% del gasto total de
los hogares™.

+0,4% ia

-1,3% | ICP-UP

Indicadores incluidos

Patentamiento de automoviles
Patentamiento de motocicletas

Ventas de electrodomésticos y articulos
para el hogar

Ventas de muebles y textiles para el hogar

*Se excluye del total los gastos considerados fijos (alquiler de la vivienda, servicios de electricidad, agua y gas,
salud, transporte, etc). Los valores de los meses faltantes se estimaron bajo el método RegARIMA de JDeme-

tra+.
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ULTIMO DATO

-3,2% ia

5%

0%

Promedio movil 3 meses

Variacion interanual

LS:-1,4%ia

LI:-4,9%ia
-5%
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Nov-25
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Jul-26
Sep-26

LS: Limite superior de la estimacion - LI: Limite inferior de la estimacion

ACUMULADA
ANUAL

‘ -3,1°/o iIa

Cobertura

Bienes de compra frecuente y bajo costo, cuya
utilizacion se agota en un periodo breve o
instantaneo. Incluye principalmente productos de
demanda relativamente recurrente, asociados al
abastecimiento cotidiano de los hogares.

Representan aproximadamente el

50,0%
gasto total de los hogares™.

del

-1,3% | ICP-UP

Indicadores incluidos

Consumo de carne vacuna, aviar. porcina

Ventas de bebidas, lacteos, frutas, verduras,
panaderia

Ventas de articulos de limpieza
Ventas de combustibles

*Se excluye del total los gastos considerados fijos (alquiler de la vivienda, servicios de electricidad, agua y gas,
salud, transporte, etc). Los valores de los meses faltantes se estimaron bajo el método RegARIMA de JDeme-

tra+.
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INDICE DE CONSUMO DE

SERVICIOS (RECREACION Y TURISMO)

Septiembre 2026 Promedio movil 3 meses Variacion interanual
; 35%
ULTIMO DATO 5
25%

o ]
-6 ’ 4 A) 1a 20%
15%
LS:-6,1 % ia —
LI:-6,6%ia

5%
0%
PROMEDIO ULTIMOS 5%
3 MESES .

4,8%ia

Jan-23
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Apr-24
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Oct-24
Jan-25
Apr-25
Jul-25
Oct-25
Jan-26
Apr-26
Jul-26

LS: Limite superior de la estimacion - LI: Limite inferior de la estimacion

AYHOREEC LA | -1.3% | ICP-UP

Cobertura Indicadores incluidos
En los servicios su consumo coincide * Transporte de pasajeros
temporalmente con su prestacién. Refiere a los * Espectadores de cine

servicios de turismo y recreacion, como
alojamiento, transporte turistico, espectaculos vy
actividades culturales.

* Actividad de restaurantes
* Gasto en diversion y esparcimiento de
centros comerciales

Representan aproximadamente el 29,5% del
gasto total de los hogares™.

*Se excluye del total los gastos considerados fijos (alquiler de la vivienda, servicios de electricidad, agua y gas,

salud, transporte, etc). Los valores de los meses faltantes se estimaron bajo el método RegARIMA de JDeme-
tra+.
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INDICE DE CONSUMO

DE BIENES SEMIDURABLES

Promedio movil 3 meses Variacion interanual

Septiembre 2026

ULTIMO DATO
30%
i
+4,3% i
L] o Ia 20% X
15%
LS:6,0% ia 0%
. (']
LI:0,5% ia
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LS: Limite superior de la estimacion - LI: Limite inferior de la estimacion

AYPORENEN  | -1.3% | ICP-UP

Cobertura Indicadores incluidos

Bienes de vida util intermedia, cuyo uso se * Ventas de indumentaria y calzado
extiende maéas alla del periodo inmediato de * Ventas de ropa y accesorios deportivos
consumo, pero sin alcanzar la duracion de los .

; Ventas de libreria
bienes durables. Comprenden productos cuya

reposicion es relativamente frecuente, aunque no
cotidiana.

Representan aproximadamente el 11,8% del
gasto total de los hogares*.

*Se excluye del total los gastos considerados fijos (alquiler de la vivienda, servicios de electricidad, aguay gas,
salud, transporte, etc). Los valores de los meses faltantes se estimaron bajo el método RegARIMA de JDeme-
tra+.
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Semaforo de indicadores

A continuacion, se presenta la evolucion de los ultimos meses de una seleccion de indica-
dores de consumo en un formato estilo “semaforo”, con laidea de obtener una mirada mas
precisa sobre las distintas velocidades de cada uno de estos rubros asociados al gasto de
los hogares.

Categoria Indicador oct-25 nov-25 dic-25 ene-26 feb-26 mar-26 abr-26 may-26 jun-26 jul-26  ago-26 sept-26 Var.acum.
Recaudacion IVA' 34% | 583% | 49% -33% -35% -0,1% -1,3% -2,9% -4,1% 5,6% -31% 1,6% -1,3%
Generales  Adelantos cuentacorriente 464% 457% @ 488% 352% 306% 145% 7,3% 2,0% -8,5% -8,5% 42%  5,0% 7.4%
Préstamos personales’ 837% 644% 491% 368% 249% 17,1% 9,3% 2,4% -2,0% -50% | -75% -88% 5,8%
Compras con tarjeta’ 36.1% | 221% 17.3% 1,9% 6,1% 3.2% 1,6% -34% | -49% 45% = 12% -105% -16%
Autos 252%  45% 148% | -35% -33% 3,3% N7% [-240% -151% | -812% -193% -12,6% -13,5%
Motos 204% 16% 198% 150% [710% 586% 535% 325% [50,0% 312% 347% 71% 38,0%
Bienes Escriturasinmuebles 172% -92% -03% -61% [=169% 17.8% 0,0% -3,1% 4,0% 90% -49% -2,3%
durables  Préstamos hipotecarios' 2016% 287,0% 1895% 160,7% 1414% 1220% 998% 789% 615% 483% 396% 323%  762%
Cemento enbolsa 20%  184% -78% -97% -124% 4,6% “178% | -83% -50%  -128% -129% -9,5%
Electrodomésticos' 141% | 44% 6,2% 26% [2208% | -10,1% -16% 50% -46% -09% -4,6%
Carnevacuna -54% -62% -68% | -146% -96% -81% | -187% -137% -29% -105% -132% -10,%
Carne porcina 80% 47% 73% 54% 88% 236% 62% 38% 220% 126% 143% 12,0%
Consumo f"f‘me av‘iar 10,7% -0,8:%) 0,8‘;/0 —13,((3)% -8,20% 1,0% -32%  -84% 153% | -4.7% 15% -1,7%
masivo VZEEZZ Zuper mercados? g,(;://o :ggojo '0250//0 2;0//0 _1(:3210/; e 3’300/0 1’50/;) 232& — 1180?
,(% ,O7/0 ,07% 2% 1% -51% =8./% | -0,7% -3,1% -21% -2,7%
Ventas supermayoristas? -93% -83% 21% 1,3% -1,2% 7.2% 50% -23% -31% 11% 27%
Perfumeriay farmacia S140%! -7.0% _-104% 30% -12% | 97% -14% [M7%  S27%  -12.7% -4,3%
Combustible 17%  -23% EE88%1 10%  -01%  -15% -10%  -24%  -19% [=6.6% -3.3% -2,0%
.. Espectadorescines -153% [=297%  -41% -150% | 190% -289% -65% -48% 71%  -6,7% -2.4%
Re;:re.auon Restaurantes tradicionales -40% . 56% @ -23% 1,0% 14% | 60% -29% -13% -38% [ =11% -11% -3.9%
Gonviciog)  Patios decomidas yalimentos' 16% 87% 1% 00% -49% PEioioeN -74% WZEOM -85% -13% -5,1%
Espectaculos, juegosinfantiles' -14,2% -242% -10,4% -10,6% 55% [1=294% -70% -88% -05% [14,8% -3,4%
Prendasy calzado shoppings’ -7,0% 1,0% -0,2% 4,0% 32% [ =168%| -7.2% 1720% -135% -16% -3,0%
Bienes Ropay accesorios deportivos' 95%| -25% -39% -0,5% 8,7% 40% 130% | 812% 20,8%  3819% 16,2%
semidurables  prendasy calzado super 68% 24% 75% -01%  37% -145% -138% | 124% [E22A% -16% -6.4%
Jugueterias' 1,4% ©145%| 28% 54% 14,0% | =154% -05% [ 127% | -120% -41% -0,6%

Dentro de los datos del mes, se destaca entre los indicadores generales la subade la
recaudacion del IVA medida en términos reales, del 1,6% interanual en septiembre. Se trata
del segundo valor positivo del afio ( enjulio también aumento), en tanto el resto de los
meses registro caidas en lacomparacion interanual. En lo que va del ano acumula enton-
ces una contraccion del 1,3%. Al analizar otros indicadores generales del consumo, los
préstamos también han registrado bajas en términos reales, destacandose particularmen-
te las compras con tarjera de crédito (-10,5% interanual en septiembre) y los préstamos
personales (-8,8%).

En cuanto alos bienes durables, volvieron a caer los patentamientos de automoviles: en
septiembre registraron una caida de 12,6% interanual, anotando su sexta baja consecutiva
(enlo que vadel 2026 acumula una baja de 13,5%). En el caso de los patentamientos de
motos, en el noveno mes del ano mostraron un alza, aunque la tasa de crecimiento se
modero respecto del ritmo observado en los meses previos. Luego de aumentar atasas de
dos digitos, en septiembre subieron 7,1% interanual.

Entre los indicadores de consumo masivo, el consumo de carne porcina volvio a subir,
acumulando ya mas de 2 anos de alzas consecutivas. En particular, en agosto de este ano
aumento 14,3% interanual el consumo, y en lo que va de 2026 acumula unincremento de
12,0%. En contraposicion, el consumo de carne vacuna cayo 13,2% interanual en el octavo
mes del ano, anotando 14 bajas consecutivas. Enlo que respecta a las ventas de combusti-
ble al publico, también en agosto mostraron una contraccion, del 3,3% interanual, y en el
ano esta 2,0% por debajo de los niveles de lo acumulado hasta agosto de 2025.
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Sobre el rubro de recreacion y turismo, los datos de los ultimos meses continuan mostran-
do sefales negativas. En particular, el consumo en restaurantes tradicionales de la Ciudad
de Buenos Aires registro en agosto su sexta caida consecutiva, con una bajade 7,1% inte-
ranual. A su vez, las ventas en patios de comida de los centros de compras medidas en
términos reales se contrajeron 1,3% interanual, y en el ano acumulan unaretraccion de 5,1%.

Por ultimo, entre los bienes semidurables, en julio volvieron a observarse bajas, aunque se
moderaron respecto del mes pasado. Por caso, las ventas de ropay calzado a precios
constantes en shoppings y supermercados cayeron 1,6% interanual en ambos casos,
cuando el mes pasado las tasas negativas habian sido de dos digitos. A su vez, la facturacion
entérminos reales enjugueterias en centros de compras cayeron 4,1% interanual el julio,
contrael -12,0% en el sexto mes del ano.
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Nota metodolégica

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

Ante la oportunidad que genera la falta de un indicador mensual (el Unico dato agregado de
consumo oficial del INDEC es trimestral, con un rezago en su difusion también de tres
meses), la Universidad desarrolld un modelo de nowcasting basado en una regresion lineal
multiple, donde se utilizaron diversos indicadores economicos de frecuencia mensual
para estimar el valor del consumo privado.

Envistas a este objetivo, el uso de la regresion 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
mensuales teniendo en cuenta: 1) su correlacion con la serie trimestral del consumo priva-
do oficial del INDEGC; 2) su representatividad de los distintos rubros que hacen al consumo
(bienes de consumo masivo, durables, servicios, etc.); 3) la frecuencia y fecha de publica-
cion (de manera de asegurar su temprana difusion en el mes y reducir el tiempo de rezago
de difusion delindice).

Laregresion se realizo sobre las variaciones, con un total de 57 observaciones, a partir de
lainclusion de diversas series mensuales vinculadas de manera directa al consumo, asi
como ala produccion o variables economicas 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 combinael
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, estacionali-
dad e irregularidad. Este enfoque resulta particularmente adecuado para series economi-
cas 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 diag-
nostico (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 eficaciaen la
eliminacion de la estacionalidad. De esta manera, la serie desestacionalizada ofrece un
analisis mas claro y coherente del comportamiento subyacente del consumo, aislando los
movimientos de corto plazo vinculados a patrones estacionales regulares.
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Dado que el consumo de los hogares presenta una elevada heterogeneidad en términos
de composicion, frecuencia de adquisicion y sensibilidad al ciclo economico, se desarrolla-
ron indices de consumo agregados por categoria, con el objetivo de complementar la
lectura del indice general y facilitar la identificacion de dinamicas diferenciadas al interior
del consumo.

Parala construccion de cada indice agregado se recopilaron mas de 30 indicadores de
consumo provenientes de diversas fuentes, con frecuencia mensual y rezagos de publica-
cion de hasta 60 dias respecto del cierre de cada mes. La seleccion de las series respondio
acriterios de representatividad dentro del gasto de los hogares, disponibilidad, frecuencia
de actualizacion y oportunidad de publicacion, priorizando aquellas fuentes que permitie-
ran realizar un seguimiento mensual mas oportuno de la evolucion del consumo.

La agregacion de los indicadores se realizo ponderando cada serie segun su peso relativo
en el gasto total de los hogares, de acuerdo con lainformacion provista por la Encuesta
Nacional de Gastos de los Hogares 2017/2018 (ENGHo) del INDEC, para lo cual se realizo
un trabajo de analisis de la base de microdatos de gastos de la encuestay su posterior
clasificacion de acuerdo con la naturaleza economica de los bienes y servicios consumidos
-bienes durables, bienes semidurables, bienes no durables (bienes de consumo masivo) y
servicios asociados al turismo y recreacion-.

Asimismo, para garantizar la disponibilidad homogénea de informacion al momento de
publicacion del informe mensual, se aplicod un procedimiento de estimacion de datos faltan-
tes en aquellas series que presentan rezagos de publicacion. Las observaciones no dispo-
nibles fueron proyectadas mediante modelos RegARIMA, que permiten capturar la estruc-
turatemporal de cada serie, sus patrones estacionales y otros efectos deterministicos
relevantes. Estas estimaciones, sujetas al margen de error propio de todo ejercicio predic-
tivo, permiten completar transitoriamente las series necesarias para la construccion de los
indices agregados.

Cabe mencionar que, dado que la seleccion de indicadores estuvo condicionada por la
disponibilidad y oportunidad de las fuentes, los indices construidos no cubren de manera
exhaustiva la totalidad de los gastos de cada categoria. En conjunto, las series selecciona-
das representan mas del 50% del gasto total de los hogaresyy, si se excluyen los gastos
fijos de vivienday otros servicios, alrededor del 68%. En este sentido, los indices agrega-
dos por categoria deben interpretarse como medidas sintéticas, indicativas y orientativas
de laevolucion del gasto de los hogares en cada rubro, y no como indicadores exhaustivos
del consumo total de dichas categorias. Si bien su agregacion presenta una dinamica
general consistente con la evolucion del ICP-UP, no necesariamente replica con exactitud
el comportamiento del consumo privado total.
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