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Inflacion marzo

Se conocio la inflacidon de marzo/26, la cual arrojo
un valor del 3,4%, siendo 0,5 p,p. mayor a feb/26
(2.9%). El incremento mensual amerita
descomponer el dato, ya que parte de la variacion
se explica principalmente por dos componentes:
1)- educacion, la cual crecié un 12,1%, algo propio
del mes de marzo por la estacionalidad y por el
peso en la canasta, su aporte al ipc fue de 0,3
puntos porcentuales y 2) - la categoria transporte,
traccionada por el incremento de 7% promedio en
los combustibles, por el impacto del conflicto en
Oriente Medio sobre los precios internacionales
del petroleo y el incremento parcial en el
impuestos a los combustibles. Con un peso del
3,8% en la canasta, los combustibles aportaron
otros 0,3 puntos porcentuales al indice.

De esta manera, los primeros 3 meses del ano
acumulan 9,5%, casi la totalidad de lo proyectado
en la ley de presupuesto 2026 (10,1%)

1. Evolucion inflacion mensual e interanual
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A diferencia de febrero/26, en este mes todas las
categorias registraron aumentos. Los regulados
crecieron un +5,1% y los estacionales un +1,0%,

completando un cuadro en que ningun
componente aporto alivio al indice general.

Inflacion nucleo

La inflacion nucleo (aquella que elimina los
componentes estacionales y regulados para
capturar la dindmica de fondo de los precios) se
ubico en 3,2%, acelerandose 0,1 p.p respecto a
febrero/26, y acumula el quinto mes consecutivo
por encima del 2,5%, lo que sigue reflejando la
inercia del sistema de precios local que hemos
mencionado en nuestros informes previos.

En términos interanuales (i.a) la variacion es de
33,4%

2. Evolucién inflacion Estacionales. Requlad
y Nucleo
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Inflacion Subyacente

Nuestra medicion de la inflacion subyacente (una
version mas depurada de la nucleo, a la que le
restamos componentes adicionales para obtener
una representacion mas limpia de la tendencia
estructural) arrojo un 2,3%, mismo valor que el mes
anterior. Es el 6to mes que se ubica por sobre el
2%, lo que refuerza lo expuesto previamente en la
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nucleo y demuestra la dificultad del ipc por romper
el 2% mensual.

Esta aceleracion inflacionaria se da en un contexto
en el que el consumo se encuentra retraido vy el

tipo de cambio en caida, -4% desde diciembre/25
a marzo/26.

3. Evolucion Inflacion Subyacente, IPC vy
Nucleo
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Nueva canasta
De haberse aplicado la nueva canasta, la inflacion
de marzo/26 se hubiera ubicado en 3,6%, es decir,
0,2 p.p por encima del dato oficial, y la variacion
interanual habria trepado al 34%, 1 p.p por encima
del dato oficial.

ion_infl
vS canasta 2018

ion_men

M Var Mensual (ENGHo 2017/18)
25,0 r

mVvar mensual INDEC (canasta 2004)
20,0

15,0

10,0

36
3,4

ene-2024
mar-2024
may-2024
jul-2024
sep-2024
nov-2024
ene-2025
mar-2025
may-2025
jul-2025
sep-2025
nov-2025
ene-2026
mar-2026

Fuente: 1+i en base a INDEC

__A

5. Evolucion _inflacion
canasta 2018
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Que esperar hacia adelante

Marzo/26 es el noveno mes en que la inflacion no
desciende o directamente se acelera, en un
escenario donde el consumo esta contraido, el
salario real en caida y el tipo de cambio a la baja.
Lo que supo funcionar como ancla en la primera
etapa de la gestion (la combinacion de estabilidad
cambiaria y politica monetaria mas contractiva)
parece haber perdido potencia.

Si bien es muy complejo anticipar los movimientos
de precios, hay dos fuerzas que operan en
sentidos opuestos y que actuan como guia en el
corto plazo. A saber:

a) Por el lado de las presiones: los combustibles
introducen un arrastre estadistico relevante para
abril/26. El incremento de precios se concentro
principalmente en las ultimas semanas de marzo,
lo que implica que su impacto pleno sobre el indice
de marzo aun no se incorporo en su totalidad.
Estimamos un arrastre estadistico de 0,3 puntos
porcentuales para el mes en curso (es decir que si
no aumenta el precio y todo se mantiene igual
tendriamos un 0,3 aportado por ella), ademas del
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posible impacto en algunas otras categorias
vinculadas a derivados del petrdleo y gas. Es
importante destacar que YPF congeld el precio de
sus combustibles para morigerar el impacto.

b) Por el lado de la moderacion: el dato estructural
mas relevante es que el 84% de las categorias del
IPC esta corriendo a un ritmo inferior al 4%
mensual. A esto se suma que gran parte de los
precios relativos de servicios (los que venian mas
atrasados respecto al indice general) han
completado en gran parte su proceso de
correccion. Sin nuevos shocks de magnitud, la
inflacion deberia converger por debajo del 3% en
los proximos meses.

6. Mapa de calor variacion acumulada por
rango
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Concepto
Alimentos y bebidas no alcohdlicas
Bebidas alcoholicas y tabaco
Prendas de vestiry calzado
Vivienda, agua, electricidad, gas y otros
combustibles
Equipamiento y mantenimiento del hogar
Salud
Transporte
Comunicacion

Recreacion y cultura

Educacién

Restaurantes y hoteles

Bienes y servicios varios

Dalar

*Elaboracion propia base INDEC

_A

14

CONSULTORA

Las proyecciones del mercado son consistentes
con esa lectura pero sin grandes optimismos,
inclusive con revisiones al alza todos los meses. El
REM ubica la inflacion interanual en 29,1%, 3 puntos
por encima de lo proyectado el mes previo,
mientras que los diez predictores de mayor
precision historica la situan en 31,8%.

8. Inflaciéon proyectada REM
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Fuente: 1+i en base a BCRA

Inflacion Breakeven - La que espera el mercado

La inflacion breakeven implicita en los bonos CER
(ajustan por inflacion) arroja valores de entre el
32% y el 34% interanual, con un descenso marcado
proyectado para el segundo semestre/26, aunque
con una persistencia en torno al 2% mensual que el
mercado ya descuenta como piso estructural, por
lo menos, durante el 2026.

9. Inflacion breakeven
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Respecto al mes de abril/26, nuestro relevamiento
de la canasta de alimentos y bebidas arroja una
variacion de +0,7% a la segunda semana del mes.
Dado lo expuesto y considerando los aumentos en
prepagas, alquileres, transporte y energia, nuestra
estimacion arroja una variacion mensual estimada
del 2,6% +- 0.2 p,p

En definitiva, el escenario mas probable no es de
aceleracion inflacionaria sostenida, pero tampoco
de convergencia rapida a numeros que arranquen
con 0. La inflacion seguira fluctuando en el rango
del 2% al 3% mensual en ausencia de nuevos
shocks, con episodios puntuales de aceleracion
(como el de marzo/26 o los meses de nov/25,
dic/25 por los incremento en las carnes) explicados
por factores estacionales o de precios relativos.

Una eventual recuperacion de la actividad podria
sostener ese piso con mayor firmeza, pero en un
escenario inverso, donde la economia enfrente una
situacion adversa, la desaceleracion inflacionaria
podria apresurarse, aunque con problemas en el
empleo y recesion mas marcados; un camino
mucho mas costoso.
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DISCLAIMER

La informacion, analisis, proyecciones, opiniones y recomendaciones contenidos en este
documento y/o cualquier otro material provisto por 1+ Consultora, tienen caracter
exclusivamente informativo y orientativo, y no constituyen asesoramiento profesional especifico
para una situacion particular.

El contenido del presente informe se basa en informacion publica que se considera confiable, pero
no garantiza la exactitud, integridad, actualizada ni la fiabilidad absoluta de dicha informacion, ni
que los resultados previstos ocurran en la realidad.

El uso de cualquier informe, recomendacion o analisis provisto por la Consultora es a criterio y
responsabilidad exclusiva del destinatario. 1+i Consultora no asume responsabilidad alguna por
perdidas, danos, costos o perjuicios de cualquier tipo que puedan surgir directa o indirectamente

del uso, interpretacion o aplicacion de la informacion proporcionada, incluyendo, sin limitacion,
decisiones de inversion, acciones empresariales o determinaciones fiscales o econdmicas.
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