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Resumen del índice de precios al consumidor de febrero 2024 

En un contexto recesivo, caracterizado por el fuerte ajuste del gasto público, la caída significativa 

del poder adquisitivo y la disminución en los índices de producción industrial y de inversión, el 

Índice de Precios al Consumidor (IPC) para el mes de febrero registró un aumento del 

13,2%. De esta manera, se sostiene la tendencia de incrementos en dos dígitos observados en 

los meses previos. Además, al comparar febrero de 2024 con el mismo período del año anterior, 

la variación interanual alcanza un 276,2%, evidenciando una marcada escalada en los precios. 

En cuanto al acumulado en los primeros dos meses del año, también se registra un incremento 

importante del 36,6%.  

En este informe se examina el incremento de precios, a partir de los datos de INDEC y, además, 

se propone comparar las causas de la inflación que sustenta el gobierno y las que sostenemos 

desde nuestro marco teórico, a la luz de la evidencia empírica de estos meses. 

 

 

Gráfico Nº 1: Índice de precios al consumidor IPC (var. % mensual) 

 
Fuente: INDEC 

 

A nivel desagregado, la división con mayor alza mensual fue en comunicación con un 24,7%, 

principalmente debido a los incrementos en los servicios de telefonía e internet. Le siguieron de 

cerca transporte, con un incremento del 21,6%, impulsado por los aumentos en el transporte 

público; y vivienda, agua, electricidad, gas, y otros combustibles, que experimentó un alza del 

20,2%, principalmente por los incrementos en el servicio de electricidad. 
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La división de alimentos y bebidas no alcohólicas con un aumento del 11,9%, fue la que 

mayor impacto tuvo en todas las regiones. Dentro de esta categoría, destacan los incrementos 

en carnes y derivados; pan y cereales; y leche, productos lácteos y huevos. 

Por otro lado, recreación y cultura con un 8,6%, y prendas de vestir y calzado con un 7,2%, 

registraron las menores variaciones en febrero. 

A nivel de categorías, se observa que los precios regulados lideraron el aumento con un 

21,1%, seguido por el IPC Núcleo con un 12,3%, mientras que los Estacionales registraron un 

incremento menor de 8,7%.  

Además, el dato por regiones arroja que en el AMBA se registró el índice general más alto con una 

variación del 15%. 

En suma, si bien el incremento del 13,2% ha sido superior a cualquier índice mensual registrado el 

año 2023, aún al que siguió a la devaluación de agosto, la variación ha sido inferior a la registrada 

en enero: ¿Cómo se explica este nuevo registro? 

 

¿Inflación por exceso de demanda?  

 

El diagnóstico sobre inflación que expone el gobierno tiene como causa principal el déficit fiscal, o 

sea que hay inflación porque el estado gasta más de lo que recauda. Dicho de manera 

esquemática, el excesivo gasto público de la gestión anterior recalienta la economía y, por lo 

tanto, se produce un exceso de demanda (se consume mucho) respecto a los bienes y servicios 

ofrecidos. Acto seguido, y ante la imposibilidad de llevar al mercado mayores cantidades porque 

su producción lleva tiempo, aumentan los precios para “equilibrar” ese exceso de demanda. 

En definitiva, según la visión gubernamental, cualquier intento de estimular la demanda (subsidios, 

inversión pública, planes sociales, recomposición de ingresos) se traduce en una posterior suba 

de precios sostenida. 

En realidad, para que la teoría mencionada anteriormente fuera correcta, toda la capacidad 

productiva del país debería estar produciendo a pleno, es decir, se debería verificar 

empíricamente una ocupación de la capacidad instalada cercana al 80% o más. Pero los datos del 

INDEC muestran otro panorama productivo. 

 



 
 
 
  

Gráfico Nº 2: Niveles de Utilización de Capacidad Instalada (%) e IPC (var. % 

mensual) 

 
Fuente: INDEC. 

 

En efecto, el Gráfico N°2 muestra que los niveles de capacidad instalada utilizada, es decir, 

maquinarias y equipos encendidos y produciendo, se encuentran en mínimos históricos y habría 

que remontarse al año 2002 para encontrar niveles similares. La capacidad instalada lista para 

producir se encuentra operando casi a la mitad (54,6%), representando una caída de más de 10 

puntos porcentuales respecto a segundo semestre de 2023. Esto significa que, si hoy una fábrica 

tiene 10 máquinas para poder producir, 5 están paradas (ociosas). 

Por lo tanto, la explicación del incremento de precios por exceso de demanda no se verifica, 

básicamente, porque la economía se encuentra en recesión y cualquier incremento de demanda 

de algún producto podría ser abastecido simplemente produciendo más, es decir, prendiendo uno 

de los equipos que tenía parado (hoy el 45% de los equipos están ociosos). Si en lugar de prender 

el equipo y vender más, el empresario subiría el precio, un competidor abastecería esa demanda 

al precio anterior (más bajo) y nuestro empresario perdería mercado. Así funciona la competencia 

en el mundo real.  
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  En definitiva, hoy existen altos niveles de inflación con caída pronunciada de los niveles de 

capacidad instalada utilizada, lo que descarta al exceso de demanda como una de las causales 

de la escalada de precios. 

En resumen: ¿Por qué razón los empresarios no producirían más y ajustarían los precios ante 

estímulos de la demanda? ¿Acaso no opera la competencia? En condiciones normales, y 

mucho más en recesión, la evidencia muestra que, ante disminuciones o incrementos de 

demanda efectiva persistentes, los empresarios ajustan las cantidades producidas, la 

generación de puestos de trabajo y el nivel de actividad.  

 

¿Y por el lado del gasto público?  

 

Según los supuestos teóricos del gobierno, el superávit fiscal logrado a partir del ajuste del 

gasto público en enero y febrero, del 25% y de alrededor del 30% respectivamente, debería 

haber tenido su correlato en una disminución abrupta de la inflación. Sin embargo, esta sigue 

siendo alta y todo indica que en marzo también estará en 2 dígitos. 

Como se evidencia en el Gráfico N°3, este descenso pronunciado del gasto público sumado a 

la fuerte caída del poder adquisitivo de la población, se está viendo reflejado en menores 

niveles de actividad que profundizarán la recesión económica pero no tiene efecto sobre los 

precios, es decir, así como el consumo elevado no aumenta los precios, salvo en un hipotético 

caso de pleno empleo de factores, su caída tampoco los baja. 

 



 
 
 

Gráfico Nº3: EMAE, Gasto Publico y Masa Salarial(var. % i.a.) 
 

  

 
Fuente: Elaboración propia en base a INDEC y MECON 

 

¿Y si observamos los costos macroeconómicos?  

 

Desde una visión diferente, que parte del diagnóstico de inflación de costos (dólar, salarios, 

tarifas, combustibles, precios internacionales, etc.) y puja distributiva, sostenemos que un 

costo macroeconómico fundamental para analizar la dinámica de los precios en Argentina es 

el tipo de cambio. En este sentido, devaluaciones del tipo de cambio impactan en los precios 

de alimentos y bienes en general que contienen algún componente en dólares en su 

estructura de costos. En consecuencia, la situación se traduce en un aumento del nivel 

general de precios con una disminución del poder adquisitivo de los sectores con ingresos 

fijos. Esto último dispara el conflicto distributivo a través de la espiral: tipo de cambio, precios y 

salarios. 

Si, por el contrario, el tipo de cambio se mantiene estable (o casi), actúa como un ancla dentro 

de una estructura de costos empresaria, aunque se observen otros componentes en alza. 
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Gráfico Nº 4:Evolución del tipo de cambio nominal mayorista (var. % mensual) 
 

 
Fuente: BCRA 

 

Por lo tanto, el Gráfico Nº 4 muestra que el principal aporte a la desaceleración de los 

precios es el promedio mensual del tipo de cambio mayorista. El mismo, para febrero de 

este año, en comparación con enero, tuvo una mínima variación del 2%.  

Esta situación refleja la estrecha relación entre el tipo de cambio y la dinámica inflacionaria. La 

depreciación de la moneda a mediados de diciembre, seguida de una disminución de la 

brecha entre el tipo de cambio oficial y los paralelos o incluso una apreciación posterior, ha 

actuado como un amortiguador de los precios. Además, este efecto positivo en la contención 

de la inflación se ve reforzado por la dificultad de recuperar los ingresos perdidos como 

consecuencia de la devaluación actuando también el salario como un ancla nominal. 
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Gráfico Nº 5: Precios internacionales-Salarios reales – Alimentos- Tipo 

de cambio- Tarifas (var. % mensual). 

 
Fuente: Elaboración propia en base a INDEC, MECON y BCRA 

 

Análisis de costos macroeconómicos  

El Gráfico Nº 5 muestra el desempeño de salarios, alimentos, tarifas, tipo de cambio y precios 

internacionales. Los salarios exhiben una contracción del 18,6% en enero, según el último 

dato disponible del INDEC, mientras que los precios de las materias primas determinados en 

el mercado internacional muestran una leve caída del 0,3%. Por otro lado, las tarifas han 

experimentado un incremento del 20,2%, lo que constituye un elemento de impulso 

significativo en el IPC de febrero. Adicionalmente, aunque se observa una desaceleración en 

los precios de los alimentos, estos aún se mantienen en niveles elevados. Por último, el ritmo 

de devaluación del tipo de cambio al 2% más compensa las subidas de las tarifas y los 

alimentos. A continuación, se muestra una tabla ilustrativa con los precios de la 

macroeconomía que contribuyen a la aceleración y desaceleración del índice de febrero.  
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Tabla 1: Precios macroeconómicos que influyen en la dinámica de la inflación 

 
Fuente: elaboración propia 

 

En definitiva, en un contexto de fuerte ajuste del gasto público, caída significativa del poder 

adquisitivo y disminución en los índices de producción industrial, el Índice de Precios al 

Consumidor (IPC) de febrero marcó un aumento sustancial.  

Ante la pregunta de si la inflación es resultado de un exceso de demanda, el análisis empírico 

contradice esta respuesta. Los niveles de capacidad instalada en el país se encuentran en 

mínimos históricos, tampoco se verifican niveles de empleo crecientes, lo que sugiere que la 

inflación no es impulsada por un aumento desmedido en la demanda, sino por otros 

factores, como los costos y la puja distributiva, dónde el tipo de cambio junto a los 

salarios nominales y los precios internacionales jugaron de ancla para que los precios 

de febrero estuvieran un escalón debajo de enero. Contrariamente, tarifas y alimentos 

fueron los principales impulsores. 

Por último, para marzo, la estacionalidad propia del mes, los gastos en educación más 

aumentos de precios regulados y tarifas, podrían determinar un IPC similar o superior que el 

actual, sin descartar un movimiento mayor del tipo de cambio y un despertar del conflicto 

distributivo que no serían buenas noticias si el gobierno quiere mostrar una inflación 

desacelerándose. 
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