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DATO

* |PC: +2,5% mensual; +51,2% anual
* |IPC nucleo: +3,3% mensual; +55,7% interanual

EN DETALLE

* El dato de noviembre sorprendié por lo bajo. Se descartaba una desaceleracién a partir del arrastre
del congelamiento de precios, pero la baja resulté mayor a lo esperado. El nivel general de precios
desacelerd a 2,5% m/m, 1 pp menos que en septiembre y octubre.

e Jugaron a favor las subas modestas de Estacionales y Regulados. Por su parte, el IPC nucleo se
acelerd a 3,3% m/m (+0,1 pp contra octubre)

* Luego de su pico en octubre, los productos Estacionales vuelven a un minimo de 0,5% m/m,
traccionando, explicado por una baja en la categoria Verduras (-12% m/m). En un contexto de
tarifas ancladas, los bienes y servicios Regulados también muestran menores aumentos que el
promedio (1% m/m en noviembre).

* Alimentos y Bebidas reflejé un incremento del 2,1% m/m, marcando una caida de 1,3 pp con
respecto a octubre, presumiblemente explicada por efecto congelamiento. No obstante, la caida
estacional de Verduras (-12% m/m en el GBA) resté 1,2 pp a la inflacién de alimentos (-0,3 pp a la
inflacion general), que fue mas que compensada por el aumento en Carnes (+7% m/m) que sumo

2,3 pp (+0,6 pp al total). En total el rubro Alimentos aportd 0,6 pp de la inflacion mensual (0,4 pp
menos que el mes pasado).

*  Los rubros con aumentos mayores fueron Restaurantes y Hoteles (+5% m/m), Indumentaria (+4,1%
m/m) y Equipamiento y Mantenimiento del hogar (+2,7). El resto de las categorias del indice se
ubicaron por debajo del 2,5% m/m.

* El indice de precios al consumidor acumula a noviembre una suba del 45,3% y del 51% medida
contra noviembre 2020

PARA TENER EN CUENTA

* En noviembre se elevé sensiblemente la participacion de productos incluidos en Precios Cuidados
en la medicion del IPC. Representaron un 13% del total cuando en octubre ascendieron a 7% vy
desde 2016 a septiembre 2021 promediaron apenas el 2,1%. Esto puede ser otro motivo mas que
explique la marcada desaceleracién registrada en el indice de inflacién. (ver grdfico adjunto)

EN PERSPECTIVA

*  Aun apelando al uso de numerosas anclas (tarifas, délar, salarios, controles de precios), la inflacion
nucleo no cede. El registro de noviembre es el mas alto de los ultimos 5 meses y desde visto en una
perspectiva mas amplia la inflacién nucleo no cede del 3% mensual desde hace ya 14 meses.
Acumula una suba del 56% en 12 meses, poniendo un piso muy alto a cualquier correccién de
precios relativos que se emprenda.

QUE ESPERAMOS

* Adiferencia de octubre, el congelamiento de precios ha sido mas efectivo en noviembre al reducir la
inflacién a cifras menores al 3% mensual promedio que rige desde mayo. Sin embargo, no deberia
ser algo para festejar en la medida que la inflacion nucleo no cede. Ademas es esperable que en
diciembre la inflacion general vuelva a los niveles previos, considerando la relajacion de algunos

precios controlados y que la estacionalidad suele jugar a favor de mayores aumento en el Ultimo mes
del afio.

Sostenemos nuestra proyeccién de inflacion del 51% anual para 2021 (48% anual promedio), la que
seria consistente con una suba del 3,5% en diciembre.

Para 2022, en la medida que se avance sobre la correccion de algunos precios relativos, la inflacién
tendera a acelerarse. Nuestra proyeccion es una inflacion <piso> del 60% medida a diciembre 2022,
sobrepasando ampliamente el 33% de inflacién anual proyectada en el Presupuesto 2022 por el
ministro Guzman.

indice de Precios al Consumidor indice de Precios al Consumidor- inflacién ntcleo
m/m m/m

19 I 2,9%
19 S 3,8%
19 I 4,7%
abr-19 N 3,4%
19 I 3,1%
19 I 2,7%
19 | 2,2%
19 I 4,0%
sep-19 I 5,9%
19 I 3,3%
nov-19 I 4,3%
ic-19 I 3,7%
20 . 2,3%
20 I 2,0%
20 | 3,3%
abr-20 N 1,5%
20 W 1,5%
20 . 2,2%
20 I 1,9%
20 I 2,7%
sep-20 NN 2,8%
20 | 3,8%
nov-20 N 32%
21 | 4,0%
21 . 3,6%
21 | 4,8%
abr-21 | 4,1%
21 | 3,3%
21 | 3,2%
21 [ 3,0%
21 | 2,5%
sep-21 N 3,5%
21 | 3,5%
21 [ 2,5%
19 I 3,0%
19 I 3,9%
19 I 4,6%
o abr-19 I 3,8%
19 I 32%
19 I 2,7%
19 NS 2,1%
19 I 4,6%
sep-19 I 6,4%
19 I 3,8%
S nov-19 I 4,0%
19 I 3,7%
20 I 2,4%
20 I 2,4%
20 N 3,1%
20 W 1,7%
20 HEEEN 1,6%
20 I 2,3%
20 I 5%
20 [ 3,0%
sep-20 NN 2,3%
20 I 3,5%
nov-20 N 3,9%
21 I 3,9%
21 I 4,1%
2] | 4,5%
21 I 4,6%
21 IS 35%
21 I 3,6%
21 I 3,1%
21 IS 3,1%
sep-21 NN 33%
21 I 32%
21 I 3,3%

ic-20 I 4,0%
ic-20 I 4,9%

S EE AR LR S EE L LR Ol LR SR S SR e L LR A E R AR R T R LR Y L
Fuente: LCG en basea INDEC Fuente: elaboracion propia en base a INDEC
indice de Precios al Consumidor indice de Precios al Consumidor- inflacién ntcleo
a/a a/a
70% 70%
55,7%
60% 51,1% 60% » 170
50% 50%
40% 40%
30% 30%
20% 20%
10% 10%
0% 0%
S35 83838323323 I TS AR S5 23883332 LI ¥R
= & P S U ST = U P URNE U = & ¢ L =L O T L R G U
5§ 25838258 328¢g85328¢g 8528 28¢5 2828832885 =28¢2832¢%
Fuente: elaboracion propia en base a INDEC Fuente: elaboracidn propia en base a INDEC
indice de Precios al Consumidor IPC Nacional
m/m Ultimo dato
81% M nov-21
6% P ) ® acum. eneel afio (eje derecho) g 60%
5% —® @ P 50%
, °|® ] ° .
4% ° 40%
l 3% ° ® .
3,5% 2% 20%
3,2% 339 o o o
, X X X
2,5% 1% . . o % 10%
9% . s
1,09 ? °
i . 8 2 & T 2 8 8 48 5 £ 5 5
s T g & % 8 5 £ > %5 8 %5 %o
= —
g 3 3 2 z g 84 ¢ <= 8 8
IPC Nucleo Regulados Estacionales > g = s - =z 8 § 8 B S
oct-21 M nov-21 2 2 g = g © @ E
Fuente:LCG en basea INDEC Fuente &ECGen base a Indec o
Alimentos y bebidas no alcohdlicas Relevamiento de precios cuidados
a/a % del total
70% 14 13,1
60% 12
50% 10
50,3%
40%
30% 6
20% 4
10% 2
0% 0
nmoe 2222 9agg g gy S8ENNLNSEaeacaagRLRATAY
§ T 5§ S EF S5 g8 585 ESY £28§828548288582885838¢8832%
Fuente: LCGen basea INDEC Fuente: LCG en basea INDEC
Costa Rica 4165 — CABA (5411) 4862-8992
(5411) labour growth
www.lcgsa.com.ar; contacto: info@Icgsa.com.ar



http://www.lcgsa.com.ar/
mailto:info@lcgsa.com.ar

