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Petroleo e inflacion

Informe de segunda semana de septiembre

El pasado 28 de febrero de 2026 comenzo6 un conflicto que afecta el transito por el Estrecho de Ormuz, un
canal maritimo que conecta el Golfo Pérsico con el Golfo de Omén y el mar Arabigo. Como consecuencia
de esta confrontacion bélica, el precio del petroleo se ha vuelto mucho mas volétil y costoso; un ejemplo
podria ser el precio de un barril de petroleo Brent el cual, segiin Trading Economics, 10 dias antes
de comenzar la guerra costaba US$70,35 y el 4 de mayo alcanz6 su maximo del ano, de US$114,4.
A dia de hoy el precio del barril de petroleo Brent supera los US$100, lo que encarece no solo los
combustibles, plasticos y asfaltos, sino también el transporte, fertilizantes, pesticidas, diversos aceites
y todos aquellos productos que lo utilicen como insumo.

Este incremento en la volatilidad y el precio de un insumo clave como es el petréleo genera ambivalencias
al momento de analizar la dindmica que la economia argentina posee a dia de hoy. En primer lugar,
al habernos convertido en un exportador neto de petréleo, el incremento en el precio permite percibir
més dolares por cada barril exportado y asi mejorar el saldo de la balanza comercial, con los efectos
que ello conlleva. Sin embargo, no todo es color de rosa; tal aumento no afecta inicamente al precio del
combustible en el surtidor; este se traslada a los servicios de transporte y termina impactando en todos
los eslabones de la cadena productiva. Dichas traslaciones de costos no son homogéneas a lo largo
del pais; existen diferentes distancias, sensibilidades respecto al precio del producto, niveles y tipos
de oferta, niveles de competencia, alicuotas impositivas, tasas y muchos més factores que permiten
describir divergencias sobre la ley de un solo precio.

A modo de integrar todos estos conceptos, a continuaciéon, analizaremos la variacién semanal de ciertos
combustibles a lo largo de todo el pais. Respecto a gasoil grado 2, la regiéon que mas aumentd sus
precios esta tultima semana fue la Patagonia con 0,14 %, seguida de GBA 0,02 %, la region Pampeana
0,02%, el NEA -0,02%, el NOA -0,03% y por ultimo Cuyo con una disminucién del 0,12 %. Sobre
el gasoil grado 3 el NEA fue la regiéon que méas aumentd este combustible en un 0,32 %, seguido de
Cuyo 0,20 %, la region Pampeana 0,07 %, la Patagonia 0,06 %, GBA 0,03% y el NOA -0,05%. En lo
que respecta a GNC, Cuyo aumento 0,85 %, seguido de GBA con 0,62 %, el NOA 0,55% y la region
Pampeana 0,21 %, no hay datos disponibles para el NEA y la Patagonia.

A priori, estas variaciones sugeririan que el canal de transmisiéon entre el precio internacional del
petroleo y los combustibles no estd funcionando. Sin embargo, hay un efecto que lo contrarresta:
hace meses YPF implement6 un “buffer” sobre sus precios, de modo que la variacién en el surtidor
se ha morigerado frente a los shocks del commodity. En el siguiente grafico se observa la variacion
de combustibles por regién de la segunda semana de septiembre, respecto a la primera, estimada por
BluePrices.
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Grafico 1: variaciéon de la segunda semana de septiembre del precio de combustibles
Respecto a la primera semana de septiembre
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Fuente: BluePrices a partir de datos de la Secretaria de Energia, Ministerio de Economia.

Notas: Estaciones registradas por region (Super / Premium / G2 / G3 / GNC): GBA (101/104/118/114/91),
Pampeana (157/152/163/177/48), NEA (14/18/15/19/0), NOA (17/15/15/18/11), Cuyo (7/6/8/7/14), Pa-
tagonia (19/21/21/23/0).

Si analizamos los diversos tipos de nafta: la super aument6 0,28 % en el NEA, 0,04 % en la region
Pampeana, 0,02 % en Cuyo, 0,01 % en GBA, 0,01 % en la Patagonia y -0,12 % en el NOA. Al momento de
analizar los datos referidos a nafta premium se observa que la regiéon con mayores aumentos en promedio
fue el NEA con 0,32 %, en segundo lugar, GBA 0,05 %, luego observamos a la regiéon Pampeana 0,03 %,
la Patagonia 0,00 %, Cuyo -0,10% y el NOA con una disminuciéon de 0,43 %.

Como se puede observar en el grafico 2, durante la segunda semana de septiembre, los precios promedio
del segmento gasoil y GNC mostraron a las regiones del norte como las méas costosas. Respecto a gasoil
grado 2, el NEA se encuentra como la regiéon méas cara con un precio por litro de $2.345, seguido por la
region Pampeana y el NOA, promediando $2.326 y $2.320 respectivamente; en contraste, la Patagonia
se ubico cerca del medio de la distribuciéon cobrando en promedio $2.305 por litro y las regiones mas
econdmicas fueron Cuyo, con un precio por litro de $2.289, y GBA con el menor costo por litro $2.238.
Una dindamica similar se observo en el gasoil grado 3, donde el NOA marco el mayor costo con $2.592,
superando al NEA ($2.544), la region Pampeana ($2.536) y la Patagonia ($2.533), dejando a GBA y
Cuyo con los precios més accesibles ($2.497 y $2.471). En cuanto al GNC, la brecha regional fue muy
notoria: en el NOA alcanz6 los $1.116, distanciandose fuertemente de la region Pampeana ($886), Cuyo
(3874) y GBA, que tuvo el valor més bajo con $733 por metro ctbico. No fue posible acceder a datos
de NEA y Patagonia.
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Grafico 2: precio promedio de combustibles de la segunda semana de septiembre
(litros/m3)
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Fuente: BluePrices a partir de datos de la Secretaria de Energia, Ministerio de Economia.

En el segmento de las naftas, la region del NOA se consolid6é como la més cara de la semana en ambos
tipos de combustible. La nafta super alcanzé alli los $2.214, despegandose de Cuyo ($2.154), la region
Pampeana ($2.148), GBA ($2.142) y el NEA ($2.130). La Patagonia se mantuvo como la opcion més
econdmica por amplia diferencia, promediando los $1.889. Finalmente, en la nafta premium el NOA
volvio a ubicarse en el tope con $2.416 por litro, en un nivel practicamente idéntico al de GBA ($2.416).
El resto del pais mostré una leve dispersion, con promedios de $2.402 en Cuyo, $2.395 en la region
Pampeana y $2.389 en el NEA, mientras que la Patagonia repitié como el mercado con los valores mas
bajos, ubicandose en $2.212 por litro.

Nuestra medicién se sustenta sobre un relevamiento de precios online que busca replicar la metodologia
del @INDECArgentina. Tan solo en la segunda semana de septiembre, la canasta de BluePrices acumulo
24.903.952 observaciones en Argentina.
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Grafico 3: inflacién en la segunda semana de septiembre
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Fuente: BluePrices en base a datos de recopilacion propia.

A partir de esta muestra, como se observa en el grafico 3, el nivel general exhibié un incremento del
0,19 %, amortiguado por restaurantes y hoteles (-0,20 %), prendas de vestir y calzado (-0,18 %), re-
creacion y cultura (-0,16 %), bebidas alcoholicas y tabaco (0,02 %) y equipamiento y mantenimiento
del hogar (0,13 %). Aquellos rubros que orbitaron alrededor del nivel general fueron bienes y servicios
varios (0,16 %), comunicacion (0,17 %) y alimentos y bebidas no alcoholicas (0,21 %). Por tltimo, aque-
llos rubros relacionados con servicios o precios regulados aumentaron en mayor medida respecto a las
demas categorias: transporte aument6 un 0,37 %, vivienda, agua, electricidad, gas y otros combustibles
0,44 %, educacion 0,49 % y salud (0,56 %) fue la categoria que mas aumentoé en la segunda semana de
septiembre, respecto a la semana anterior.

Dentro de alimentos y bebidas no alcoholicas (0,21 %), la suba fue leve en los componentes principa-
les: leche, productos lacteos y huevos (0,17 %), pan y cereales (0,15 %), carnes y derivados (0,14 %)
y pescados y mariscos (0,12%). El rubro quedé por encima del nivel general impulsado por aguas
minerales, bebidas gaseosas y jugos (0,41 %). Dentro de bebidas alcoholicas y tabaco, la neutralidad se
explica por un aumento en vinos (1,03 %) y un efecto compensador por parte de la deflacién en bebidas
espirituosas, destiladas y licores (-0,57 %) y cerveza (-0,03 %). Otros componentes del indice que nos
parece interesante destacar son: productos farmacéuticos (0,99 %), materiales para la reparacion de la
vivienda (0,32 %) y muebles y accesorios (0,21 %).

Transcurrida la segunda semana de septiembre, identificamos una desaceleracion en la tasa de creci-
miento del nivel general de precios relevado por BluePrices, que pasé de 0,52 % en la primera semana
a 0,19 % en la segunda. Consideramos que no es necesario corregir las proyecciones de inflacion para
septiembre (1,84 %), aunque seré necesario continuar monitoreando la evolucion de precios durante las
proximas semanas para determinar si esta desaceleracién se consolida o es transitoria.
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