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El consumo a la baja

Resumen

e Durante el segundo mes de 2026, el componente consumo del IBP en valores
constantes acelerd su caida (grafico 1). De manera mas moderada que el mes pasado,
en paralelo, también continuaron en direccién bajista tanto del nimero de clientes
usuarios de productos bancarios como el de las transacciones realizadas en el mercado.
Hasta aca, la demanda. Por su parte, las ventas minoristas informadas por la
confederacion de la mediana empresa (CAME) también reportaron una fuerte (y
agudizada) contraccion interanual en el marco de un escenario caracterizado por la
opinidn de los empresarios mayormente similar o peor al de un afio atras.

e El indicador “consumo desestacionalizado” medido en valores constantes, aquel que
permite comparar mes a mes sin distorsionar conclusiones por hechos que
sistemadticamente se repiten afio a afio (la estacionalidad), también registré una fuerte
baja (grafico 2). La misma tuvo lugar tras el auspicioso despegue de enero cuando,
como consecuencia de las repetidas subas previas, pudieron ser la antesala de un
rebote que, evidentemente, no sucedid. De este modo, segun esta serie sin efecto
estacional, durante los ultimos doce meses, el nimero de bajas mensuales del consumo
resulté exactamente igual al de las subas, quedando el valor del indice, sin embargo,
muy por debajo de los niveles medios de 2023.

e En el primer bimestre del afio, los rubros con incrementos y caidas se dividieron
exactamente por mitades. Se detectaron algunas particularidades tanto en los destinos
del gasto ubicados en el segmento de vanguardia del ranking de crecimientos
(impuestos y servicios, por ejemplo), como otro, en particular, ubicado en el grupo mas
relegado, sumamente importante debido al grado de satisfaccién de necesidades que
cubre (supermercados y alimentos). Mostrando realidades antagdnicas por moverse
en regiones visiblemente diferentes (el primero en terreno de crecimiento y el otro en
el de las caidas, como lo muestra el gréfico 3), destacaron, en particular, las
repeticiones de sus ritmos porcentuales interanuales durante enero y febrero de 2026.

NOTA IMPORTANTE: El IBP consumo es un indicador del gasto de consumo por cliente
con tarjetas de crédito y débito y la billetera Cuenta DNI del Banco de la Provincia de
Buenos Aires, deflactado por el IPC del INDEC. El IBP consumo no tiene por objeto la
medicion del consumo agregado.
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Sin cambio de tendencia: se acelero la caida del consumo

En febrero de 2026, la evolucién del componente consumo del IBP nuevamente se vio
resentido. Como se observa en el gréafico 1, la variacién interanual (i.a.) totalizé -9,5%,
mostrando una profundizacién de su deterioro con respecto a la verificada en enero (-7,6%
i.a). De este modo, el ultimo dato se instala en una secuencia de bajas porcentuales
aceleradas que, como lo confirma el grafico, comenzé a evidenciarse hacia mediados del
segundo trimestre del afo pasado.

Grafico 1. Nuevamente se resintio el consumo
Consumo medido en valores constantes
Var. % interanual
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Fuente: Gerencia de Estudios Econdmicos en base a la informacién provista por
la Gerencia de Inteligencia Comercial del Banco. Datos sujetos a revision.

Otros indicadores de mercado informaron una situacién semejante. Las ventas minoristas
de la Confederacién de la Mediana Empresa (CAME) registraron una agudizacion del
sendero de bajas (-5,6% i.a en febrero), impulsadas por la contraccion de todos los rubros
de la oferta relevados por esa entidad. Ello también lo ratificé el hecho que, mas del 90%
de los empresarios consultados por CAME, haya descripto una situacién actual similar a la
de hace un ano o, incluso, peor, complementando con una porcién de los participantes
afirmando, por el contrario, que hoy se encuentra mejor posicidon que en 2025. Por otro
lado, hacia adelante, alrededor del 66% de los encuestados visualiza una coyuntura sin
cambios o, incluso, desmejorada en comparacién con el tercio restante que manifesté una
percepcion mas optimista.
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En la medicion desestacionalizada, el consumo del IBP volvié al sendero de los retrocesos.
Como se observa en el grafico 2, la contraccion mensual totalizé -3,3%, revirtiendo el rumbo
alcista delineado por la recuperacion de mas de 5% en enero (con respecto al dato de
diciembre). Con la contraccién de febrero, el nimero de bajas y subas intermensuales de
los ultimos doce meses quedé dividida en partes exactamente iguales, destacando (en

promedio) la existencia de un escenario relativamente mas deteriorado entre agosto y
febrero.

Grafico 2. Perdi6 terreno el consumo desestacionalizado
indice base 100= 2023 y variacién intermensual
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Fuente: Gerencia de Estudios Econdmicos en base a la informacién provista por la
Gerencia de Inteligencia Comercial del Banco. Datos sujetos a revision.

El grafico confirma la situacién mas compleja enfrentada durante la segunda mitad del afio.
Analizando detenidamente la linea azul puede advertirse que el valor del indice se mantuvo
en un nivel relativamente amesetado (en un promedio de 108) entre enero de 2024 vy abril
de 2025, para luego caer buscando un nuevo piso sobre el que aun se especula (éya se
alcanzo o deberian esperarse mas ajustes). En ese sendero a la baja, desde septiembre, el

consumo retrocedid en cuatro de las seis mediciones, exhibiendo un ritmo promedio
intermensual cercano a -1%.

Igualdad del nimero de subas y caidas de rubros (en el bimestre)

La cantidad de crecimientos interanuales negativos / positivos de ambos meses (enero y
febrero) dividié a los rubros relevados justo a la mitad. En primer lugar, aparece uno que
hace referencia al pago de impuestos y servicios con productos bancarios. éPor qué llama

3
Gerencia de Estudios Econdmicos



Banco Provincia ‘n

la atencion? Porque no sélo lideré el ranking de subas, como ya lo viene haciendo mes a
mes, sino que, ademads, su crecimiento se mantuvo invariable (29% i.a) en el primer
bimestre, cobrando importancia el hecho de que se trata de un rubro que mide el
cumplimiento de obligaciones del sector privado, no de la generacion de bienes y servicios
orientados a reforzar la produccidn y el empleo. En segundo lugar, aparece supermercados
y alimentos. En este caso, en un terreno marcadamente negativo (-19% i.a. en lo que va del
afio). El grafico 3 muestras esas realidades: uno ubicado cémodamente en la zona de
crecimiento, mientras que el otro, desde hace tiempo, instalado en la region de caidas.

Grafico 3. Predominio de desaceleraciones y caidas mas intensas (en febrero que en enero)
Crecimiento interanual
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Fuente: Gerencia de Estudios Econdmicos en base a la informacién provista
por la Gerencia de Inteligencia Comercial. Datos sujetos a revision.

Otras particularidades de los datos del ultimo mes atrajeron la atencion. En el segmento
positivo, se produjeron desaceleraciones en cinco rubros, entre las mas relevantes, por su
magnitud y el servicio que satisface a nivel social, sobresalié el de los gastos asociados a la
construccion y vivienda (de 21% i.a. a 13% i.a) seguido muy de cerca por el de
esparcimiento (de 20% i.a. a 12% i.a), entre otros; los principales agravamientos de las
contracciones se produjeron en los segmentos electro e informatica y telefonia celular,
detectados visualmente en el extremo mas bajo del grafico, experimentando
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empeoramientos desde -5% i.a. hasta -19% i.a. y de -14% i.a. a -31% i.a., respectivamente,
en esos meses. Y, finalmente, sobresalié por su relevancia debido al tipo de bien que se
comercializa, el importante deterioro, levemente agravado (de menos -12% i.a. a -15% i.a.
siguiendo la l6gica de comparacion previa), detectado en las compras de indumentaria con
productos bancarios.

Entre otros datos cualitativos que circularon en durante el mes, destacd, en el caso de
supermercados y alimentos, por ejemplo, la importancia de los beneficios bancarios, la
financiacion con tarjeta de créditos en cuotas y la existencia de restricciones de presupuesto
entre las familias cuando se acercaron a las bocas de expendio. En el rubro indumentaria,
los comerciantes reportaron sostenimiento de ventas vinculadas al inicio del afio escolar,
aunque, por otro lado, indicaron que hacia adelante todo dependera de la recomposicion
salarial y estabilidad de costos, del lado de la demanda y la oferta, respectivamente.
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