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Inflación 
Índice de precios al consumidor- marzo 2020 

 La inflación de marzo fue 3,3% mensual, mostrando una aceleración de 1,3 pp respecto al registro de febrero. 

 El dato se ubica por encima de lo esperado.  

 La aceleración respecto a febrero se explica por un mayor registro en todas las categorías, destacándose el marcado aumento en 

Estacionales (de 2,5% en febrero a 4,9% en marzo). Regulados crecieron 3,3% mensual.  

Dentro de Estacionales, la mayor suba se registró en frutas (+4,1% promedio en GBA) y en verduras, tubérculos y legumbres (+12,9% en 

GBA), con una fuerte aceleración en ambos casos respecto al mes anterior. En conjunto, Comunicación subió 8,3% m/m, por aumentos 

en telefonía fija, móvil e internet. Los aumentos de telefonía fija y móvil se retrotrajeron los últimos días de marzo, lo cual redujo su 

incidencia en la división. 

El aumento en Regulados fue principalmente traccionado por el fuerte aumento en Educación (+17,5% m/m). Este último, se vio 

influenciado por el componente estacional de marzo. En el otro extremo, Vivienda, agua, electricidad, gas y otros combustibles fue la 

división con menor suba en marzo. Dentro de ésta se destacaron las bajas observadas en las tarifas de las regiones de GBA, Pampeana, 

Cuyo y Patagonia. 

 La inflación núcleo ascendió a 3,1% mensual, acelerándose 0,7 pp respecto a febrero.  

  

 

 En la comparación anual la inflación desaceleró a 48,4%, el menor registro del año. 

La desaceleración se encuentra vinculada a los altos registros inflacionarios de principios de 2019 (+4,7% en marzo 2019). Esperamos 

que el mismo efecto opere hasta mediados de año.  
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 La inflación de Alimentos fue de 3,9% en marzo (+49,6% ia), por encima del 2,7% registrado en febrero. Las alzas de 

verduras, carnes y frutas (12,9%, 4,3% y 4,1%, respectivamente, en GBA) fueron las que mayor injerencia tuvieron en el 

aumento de la división (que además fue la de mayor incidencia en todas las regiones). En el primer trimestre del año, 

Alimentos y Bebidas no alcohólicas  ya acumulan un incremento de 11,7%.  

 En el análisis por rubro, todos registran aceleración respecto a febrero, con excepción de Transporte, que se mantuvo en el 

mismo nivel que en febrero. los mayores aumentos los sufrieron Educación (+17,5%) y Comunicación (+8,3%).  

 

 

 

Para adelante 

 Hacia diciembre, proyectamos una inflación acumulada del 47,4% anual, consistente con un promedio del 48% ia. De 

todas formas, debido al contexto de incertidumbre que se presenta, los valores se encuentran sujetos a posibles 

modificaciones.  

 Aun cuando los datos del primer trimestre se ubicaron por debajo de lo esperado, la continuidad de estos niveles en los meses 

siguientes dependerá de cómo se contengan ciertos factores que podrían generar presiones inflacionarias: 

o Por un lado, será necesario que la demanda de dinero acompañe al crecimiento de la oferta (que surge por las mayores 

necesidades de financiamiento del Gobierno a causa de la pandemia) para evitar que los altos niveles de emisión inicien 

una dinámica peligrosa (sólo en marzo, la base monetaria aumentó un 34% respecto al mes previo). 

o El aumento de la brecha cambiaria evidenciado en los últimos días (37% con el dólar paralelo) podría sumar presión 

sobre los precios locales, así como también sobre las autoridades del BCRA para dejar deslizar el tipo de cambio, en 

busca de acortar la distancia. A esto se suman tasas pasivas que se ubican en terreno real negativo y que incentivan a 

los ahorristas a destinar los pesos sobrantes a la compra de dólares, bienes y servicios.  

 Para 2021, el arrastre podría ser alto en la medida que la inflación de este año se mantenga anclada con dólar, tarifas y salarios 

atrasados.  
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