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RESUMEN EJECUTIVO

INFORME DE COYUNTURA ECONOMICA Y SOCIAL — SEPTIEMBRE 2026

Cordoba, 02 de Octubre de 2026

Una economia sin “primavera”: la desaceleracidn de la inflacion pierde impulso

La evolucion de septiembre vuelve a poner en cuestion la idea de una consolidacién plena del
proceso de desinflacion. Segun la medicidn del IETSE, la inflacion mensual pasé de 1,8% en agosto a
2,1% en septiembre, interrumpiendo la tendencia descendente que habia caracterizado buena
parte del periodo reciente.

El grafico de evolucion de los ultimos doce meses muestra, ademas, que después del maximo de
3,29% registrado en marzo, la inflacién habia descendido hasta 1,82% en agosto, para volver a
acelerarse en septiembre hasta 2,1%.

El dato adquiere especial relevancia porque septiembre era presentado como un posible punto de
consolidacion de la recuperacién econédmica. Sin embargo, no hubo “primavera” en la economia:
la baja de inflacion de los meses anteriores no logrd traducirse en recuperacion del consumo, ni en
un mayor flujo de ventas minoristas ni en mejoras de las condiciones econdmicas de los hogares.

El costo de vida continlia aumentando

Los valores relevados por el IETSE muestran que las necesidades basicas contindan demandando
una proporcion elevada de los ingresos familiares.

Para septiembre, la Canasta Béasica Total (delimitante de la linea de pobreza) alcanzd los $
2.076.505-. para un hogar de cuatro integrantes, mientras que la Canasta Bdsica Alimentaria (/inea
de indigencia) se ubicé en $ 1.130.236.-.

Estos valores adquieren una dimensidn social particularmente significativa cuando se los contrasta
con la situacion de los hogares relevada por el IETSE.

La cuestion ya no es solamente cuanto aumentan los precios, sino qué capacidad tienen las
familias para absorber esos aumentos con sus ingresos corrientes.

En este sentido, el dltimo dato oficial disponible sobre pobreza muestra que durante el primer
semestre de 2026 el 32,3% de las personas se encontraba bajo la linea de pobreza y el 7,5% bajo la
linea de indigencia.

El consumo minorista continia mostrando una economia débil

Uno de los indicadores especificos del presente informe es la evolucién del volumen de ventas del
comercio minorista del rubro alimentos.

La serie interanual elaborada por el IETSE muestra que las ventas permanecieron durante todo el
periodo analizado por debajo de los niveles del afio anterior:

e Enero:-8,2%
e Febrero: -8,4%
e Marzo: -8,1%
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e Abril: -8,1%

e Mayo: -8,8%

e Junio: -8,6%

e Julio: -8,3%

e Agosto: -8,5%

e Septiembre: -8,3%

La persistencia de una caida sostenida en el 8% interanual constituye una sefal relevante: la
estabilidad nominal de algunas variables no se transformd en una recuperacion del consumo
cotidiano.

Para los comercios de proximidad, esto significa trabajar con una demanda debilitada durante un
periodo prolongado, con menor capacidad de absorcion de costos y mayor necesidad de recurrir a
estrategias defensivas.

Fragilidad financiera: los hogares continuan utilizando crédito para sostener lo basico

Los indicadores sociales del IETSE permiten observar con mayor profundidad las consecuencias de
esta situacion.

El 28,5% de los hogares consultados manifestd haber tenido que pedir dinero prestado durante los
ultimos 30 dias para cubrir gastos basicos. Dato que adquiere mayor relevancia cuando se observa
para qué se solicita ese financiamiento:

e Comprar alimentos: 25,8%

e Pagar otras deudas: 20,3%

e Pagar alquiler: 18,2%

e Otras necesidades: 17,4%

e Pagar servicios: 7,4%

e Comprar medicamentos: 6,5%
e Pagar transporte: 2,9%

e Pagar educacién: 1,5%

Mas preocupante aun, resulta la capacidad de resistencia de los hogares frente a una eventual
pérdida de ingresos: 61,3% podria sostener sus gastos habituales menos de una semana, mientras
otro 32,7% podria hacerlo entre una semana y un mes.

En sintesis, 94% de los hogares relevados tendria una capacidad de resistencia inferior a un mes
ante una interrupcién de sus ingresos.

Seguridad alimentaria
Los resultados correspondientes a septiembre muestran una situacién particularmente sensible.

Solo 42,4% de los hogares manifesté haber podido acceder plenamente a la Canasta Basica
Alimentaria, mientras que 57,6% respondidé que no pudo hacerlo.

La situacion se agudiza al observar las estrategias adoptadas dentro de los hogares:

39,1% sefialé que algun adulto redujo voluntariamente la cantidad de comida consumida para que
alcanzara para otros integrantes.
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Entre los hogares con menores, el 28,6% manifesté que algin o algunos nifos, nifias o
adolescentes tuvieron que reducir la cantidad de comida por falta de dinero.

Estos resultados muestran que la problematica alimentaria no puede analizarse Unicamente a
partir de la evolucion mensual del precio de los alimentos. La variable determinante es la relacién
entre el costo de la alimentacion y los ingresos disponibles de los hogares.

La reduccidn de la inflacidn, por si sola, no garantiza una recuperacion de la seguridad alimentaria.

Financiar los alimentos: una seial especialmente preocupante

El estudio del IETSE muestra ademas que 88,8% de las familias, utilizaron a alguna modalidad de
financiacién, para comprar alimentos durante septiembre:

e Fiado: 38,4%

e Tarjeta de crédito: 36,5%
e Dinero prestado: 13,9%
e No financié: 9,2%

e NS/NC:2,0%

El dato revela una modificacidn cualitativa en la economia familiar: una parte importante de los
hogares no solamente compra alimentos con sus ingresos, sino que necesita trasladar parte de ese
consumo hacia el futuro mediante crédito, fiado o préstamos.

El comercio enfrenta un horizonte de incertidumbre
La situacion del consumo se refleja directamente en las expectativas de los comerciantes.

Ante la pregunta sobre cudnto tiempo podria sostenerse la actual caida de ventas antes de que el
negocio se vuelva insostenible, esto respondieron:

e 5,9%: menos de 3 meses.
e 10,2%: entre 3 y 6 meses.
e 18,6%: entre 6 y 12 meses.
e 65,3%: mas de 12 meses.

El resultado permite distinguir entre una mayoria que considera que puede atravesar un periodo
prolongado de dificultades y un grupo significativo que enfrenta un horizonte temporal mucho
mas reducido.

El problema central, por lo tanto, no parece ser exclusivamente la existencia de una caida de
ventas, sino la duracién de esa caida.

La contraccién interanual cercana al 8% que se prolonga durante varios meses, genera efectos
acumulativos sobre capital de trabajo, rentabilidad, stock, endeudamiento y capacidad de
reposicion.

Riesgo pais: vuelve a crecer la tensidn financiera

En paralelo a esta realidad doméstica, septiembre termind con una sefial negativa en los mercados
financieros.
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El riesgo pais elaborado por J.P. Morgan cerré septiembre en 609 puntos basicos, después de
acumular una suba de 97 puntos durante el mes, equivalente a aproximadamente 19%, segun
datos difundidos al cierre de septiembre.

Durante los ultimos dias del mes, el indicador habia superado nuevamente los 600 puntos, algo que
no ocurria desde abril.

El fendmeno responde a una combinacion de factores externos e internos. Entre los externos
aparecen el aumento de los rendimientos de los bonos del Tesoro estadounidense y una mayor
aversion al riesgo internacional; en el plano interno, se destacan la desaceleracién de la actividad,
las dudas sobre el financiamiento futuro y la incertidumbre asociada al escenario politico.

Conclusidén: una economia que no logra convertir estabilidad en recuperacion

Los indicadores relevados por el IETSE permiten describir un escenario complejo ain en materia
inflacionaria (32,8% interanual) y una recuperaciéon econémica que no llega.

El costo de las canastas basicas continua siendo elevado; 57,6% de los hogares relevados no pudo
acceder plenamente a la Canasta Basica Alimentaria; 39,1% de los adultos redujo su consumo de
alimentos para priorizar a otros integrantes del hogar; y casi 9 de cada 10 hogares financiaron
alimentos.

En el sector comercial, la caida interanual de ventas de alimentos en volumen, se mantiene
alrededor del 8%, mientras que el sistema financiero vuelve a mostrar sefiales de tensién con un
riesgo pais que supero los 600 puntos y llegd a 650 puntos el 2 de octubre.

Los datos sugieren, una economia que logré evitar la aceleracién inflacionaria de periodos
anteriores, pero que enfrenta dificultades para transformar esa estabilizacién en mayor consumo,
recuperacidon comercial, seguridad alimentaria y fortalecimiento de los ingresos familiares.

El desafio de los préximos meses sera determinar si la economia consigue recuperar poder
adquisitivo, consumo, inversion y actividad, sin que ello implique una nueva aceleracién de los
precios.

Desde la perspectiva del IETSE, el principal riesgo de la actual coyuntura no reside solamente en
que la inflacidén vuelva a subir, sino en que la sociedad permanezca demasiado tiempo en una
situacidn de inflacion moderada pero con consumo deprimido, hogares financieramente fragiles
y comercios funcionando por debajo de su capacidad.

Instituto de Estadisticas y Tendencias Sociales y Econémicas (IETSE)
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Analisis y seguimiento de la coyuntura econémica
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1. INFLACION 2. VAR!ACION DE LA 3. VARIACION DE VENTAS 4. HORIZONTE DE VIABILIDAD
Evolucién mensual de los CANASTA BASICA ALIMENTARIA EN COMERCIOS MINORISTAS DE LOS COMERCIOS
precios y analisis de las Seguimiento del costo de la DE ALIMENTOS Evaluacién de las expectativas

principales categorias que Canasta Basica Alimentaria y Desempefio de las ventas reales ‘ y proyecciones sobre la continuidad
componen el indice. su variacion mensual. ’ en los comercios minoristas | y sostenibilidad de los negocios
de alimentos. minoristas.
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SEPTIEMBRE 2026 Grafico Evolutivo Inflacion - 12 Meses
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Comercio Minorista - Rubro Alimentos
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Horizonte de Viabilidad Comercial

¢Cuanto tiempo estima, que su comercio puede sostener la actual caida de ventas,
antes de volverse insostenible?

MENOS DE 3 MESES

ENTRE 3 Y 6 MESES

ENTRE 6 Y 12 MESES

MAS DE 12 MESES
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1. FRAGILIDAD 2. SEGURIDAD 3. FINANCIACION
FINANCIERA FAMILIAR ALIMENTARIA DE LOS HOGARES DE ALIMENTOS
Evaluacién del nivel de fragilidad Medicién del acceso fisico y econémico Andlisis de las formas de financiamiento
financiera de los hogares y su capacidad de los hogares a una alimentacion suficiente, utilizadas por los hogares para

para afrontar imprevistos y obligaciones. segura y nutritiva. cubrir sus necesidades alimentarias® _
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ENCUESTAS DE HOGARES - FRAGILIDAD FINANCIERA FAMILIAR
PROVINCIA DE CORDOBA

Durante los ultimos 30 dias, ¢Su hogar tuvo que pedir dinero prestado para cubrir gastos basicos?2+*
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ENCUESTAS DE HOGARES - FRAGILIDAD FINANCIERA FAMILIAR

PROVINCIA DE CORDOBA

En relacion a la anterior pregunta, ¢Para qué tuvo que pedir dinero prestado durante este mes?

Comprar alimentos 25,8%
Pagar otras deudas

Pagar alquiler

Otras necesidades

Pagar servicios 7,4%
Comprar medicamentos 6,5%
Pagar transporte 2,9%

Pagar educacion 1,5%
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ENCUESTAS DE HOGARES - FRAGILIDAD FINANCIERA FAMILIAR

PROVINCIA DE CORDOBA

Si su hogar dejara de recibir ingresos, ¢ cuanto tiempo podria mantener sus gastos habituales?

Entre una semana
y un mes

Entre 1y 3 meses 4,0%

Mas de 3 meses F 2,0%
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e i ENCUESTAS DE HOGARES — SEGURIDAD ALIMENTARIA ”
e' PROVINCIA DE CORDOBA »4
Durante Septiembre 2026, ¢ Su Grupo Familiar pudo acceder plenamente a la Canasta Basica Alimentaria?

Si
42,4%

#V IETSE

Instituto de Estadisticas y Tendencias Sociales y Econé
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ENCUESTAS DE HOGARES — SEGURIDAD ALIMENTARIA

e PROVINCIA DE CORDOBA
Durante los ultimos 30 dias, ¢Algun adulto del hogar redujo voluntariamente la cantidad de comida
gue consumio para que alcanzara para otros integrantes? ‘
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Si hay menores en su hogar, ¢ Durante Septiembre, algtn nifio, nifia o adolescente del mismo,
tuvo que reducir la cantidad de comida por falta de dinero?

\ 28 6%
71 4% *~4

M
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ENCUESTAS DE HOGARES — SEGURIDAD ALIMENTARIA ’ y
PROVINCIA DE CORDOBA | ‘
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ENCUESTAS DE HOGARES - FINANCIACION DE ALIMENTOS 4 |
PROVINCIA DE CORDOBA | | '

Durante los ultimos 30 dias, ¢ Debieron financiar alimentos para asistir al Grupo Familiar?

Si, con dinero
prestado

13,9%

-~

g TOTAL y
FINANCIARON
> | ALIMENTOS

sialfindo | | 88,8%

38,4%
Si, con tarjeta .\. g
de crédito
36,5%
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COLUMNA DE OPINION

La Argentina y los argentinos. Una mirada
Por Diego Dequino

Economista invitado

Cdrdoba, 29 de septiembre de 2026

La Gltima informacién econdmica disponible dibuja, a mi juicio, una fotografia con mas sombras
gue luces. No porque no existan datos positivos, sino porque aquellos indicadores que toman de
manera mas directa el pulso de los argentinos (actividad, pobreza, salarios, consumo e inflacion)
muestran una economia que todavia no logra transformar la estabilizacion en una expectativa
concreta de bienestar.

La actividad econdémica de julio cayd 2,9% respecto de junio en términos desestacionalizados y
1,4% interanual. La pobreza, después de haber descendido con fuerza, volvié a subir: pasé del
28,2% de las personas en el segundo semestre de 2025 al 32,3% en el primer semestre de 2026. La
inflacién, en cambio, aporta una de las luces: agosto marco 1,7%.

El problema es que esa mejora convive con ingresos reales tensionados, un consumo cada vez méas
defensivo y una inversién que todavia no se consolida como el gran motor de un proceso de
crecimiento sostenido.

La nariz del avion econdémico parece haberse puesto practicamente horizontal: no estamos
necesariamente cayendo, pero tampoco aparece todavia la potencia suficiente para tomar altura.

Los argentinos y la Argentina

Los argentinos estamos entrando en ese momento de la trama en las peliculas en la que los
protagonistas atraviesan una situacion de estrés extremo y el espectador no sabe todavia como
sigue el guion.

No sabemos si el riesgo va a profundizarse hasta producir un desenlace traumatico o si, por el
contrario, aparecera un giro que permita salir de la oscuridad, vuelva a entrar luz en la escena y
encamine la historia hacia un final mejor.

Pero los argentinos no somos solamente espectadores de esa pelicula, sino que también habitamos
dentro de ella.

Por ello esta es, a mi entender, la mayor dificultad narrativa del Gobierno.

Cuando el discurso oficial insiste en que vienen los mejores meses o los mejores afios de la
economia argentina, esa narrativa ingresa en contradiccion con la experiencia cotidiana de una
parte importante de la poblacion.

El espectador escucha que la pelicula estd encaminada hacia un gran final, pero todavia esta viendo
a sus protagonistas sometidos a una enorme tension.

Tal vez quiz4 el gobierno deba comenzar a distinguir con mayor claridad dos planos: la Argentina y
los argentinos.

A la Argentina, entendida como objeto econémico, hay sectores a los que les va bien. Mineria,
petréleo, pesca y segmentos de la agroindustria muestran fortalezas importantes. Alli el relato tiene
fundamentos.

Pero cuando hablamos de los argentinos: familias, trabajadores, comerciantes, pymes, etc; la
realidad es diferente.
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Ingresos de libre disponibilidad més restringidos, menor consumo voluntario luego de afrontar los
gastos obligados, posiciones defensivas sobre ahorros e inversion y una percepcién de menor
bienestar, conforman una fotografia diferente.

El afio electoral y las expectativas
Es probable que el Gobierno reenfoque su narrativa.

Sin abandonar el relato de una Argentina con oportunidades, probablemente comience a
complementarlo con una propuesta de futuro méas cercana a las personas.

Los argentinos, para creer, necesitamos poder advertir por dénde puede mejorar nuestra propia
pelicula cotidiana.

Hay instrumentos concretos.

Un tipo de cambio que acompafie razonablemente la evolucion nominal de los precios podria aliviar
el estrés de numerosos sectores productivos y del empleo.

Un sistema financiero que contribuya activamente a refinanciar deudas y moras de las familias y
vuelva a derramar crédito de calidad y en cantidad.

Y, quiza si el gobierno accediera a financiamiento suficiente para una transicion de recursos, podria
encarar en 2027 una baja fuerte de impuestos, como por ejemplo la eliminacién total y de una vez
de las retenciones.

Estas acciones sin dudas, modificarian para mejor las expectativas de consumo, inversion y
produccién.

Volver a creer
Pero detras de las herramientas econémicas hay algo mas basico.

Los argentinos seguiremos trabajando, sosteniendo nuestras familias y nuestras empresas, pero
fundamentalmente necesitamos una mirada de optimismo hacia el futuro.

Necesitamos levantarnos todos los dias con un poco mas de energia para seguir poniendo de pie a
la Argentina.

En ello, la comunicacién importa y mucho.
Un gobierno puede hacer muchas cosas, pero una de las principales es tratar bien a sus ciudadanos.
Reconocer el esfuerzo, la incertidumbre y el cansancio.

Porque, mas alla de las ideologias o de las coyunturas del momento, todos somos argentinos y todos
queremos que al pais le vaya bien.

La pelicula todavia no terminG y para sostener la expectativa de un buen final, no alcanza con
explicar hacia donde va la Argentina.

También hay que mostrarles a los argentinos qué lugar tienen ellos en ese futuro.
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Ficha Técnica y Marco Metodologico

Informe de Coyuntura Econdmica y Social — Septiembre 2026
Elaboracion: Instituto de Estadisticas y Tendencias Sociales y Econémicas (IETSE)
Cobertura Geografica: Provincia de Cérdoba, Republica Argentina

Periodo de Relevamiento: 1 al 30 de Septiembre de 2026

1. Relevamiento de Precios e indice de Precios al Consumidor (IPC Provincial)

El disefilo muestral para la captura de precios responde a un muestreo estratificado por
tipologia de punto de venta y nivel socioecondmico en los principales aglomerados
urbanos del territorio provincial. Durante el periodo bajo estudio, se registré un total de
133.400 observaciones directas de precios, correspondientes a 57 productos

representativos, articulados en 30 rubros de consumo masivo.

La muestra operativa abarca 2.300 informantes o unidades comerciales, estructuradas

bajo la siguiente estratificacion:

e Comercio Minorista de Cercania (tradicional): 2.100 almacenes, autoservicios de
barrio y negocios de proximidad.

e Canal Moderno (Supermercados): 185 bocas de expendio integradas por marcas
locales, regionales y sucursales de grandes cadenas.

e Grandes Superficies (Hipermercados): 15 unidades operativas de gran escala.
2. Estimacion de la Canasta Bdsica Alimentaria (CBA)

La determinacion de la Canasta Bdsica Alimentaria (CBA) —umbral delimitador de la Linea
de Indigencia— adhiere estrictamente al marco metodolégico del INDEC para la Region
Pampeana, aplicando las equivalencias de gasto y la tabla de requerimientos caldrico-
proteicos ajustada por requerimiento nutricional diario por edad y sexo (Adulto
Equivalente).
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A. Definicion de la Unidad Consumidora de Referencia

Los valores monetarios se calculan para un Hogar Tipo Il (unidad doméstica estandarizada

de 4 integrantes), equivalente a 3,09 Adultos Equivalentes (AE):

Integrante del Hogar Edad / Sexo Coeficiente de Adulto Equivalente (AE)
Varén (Jefe de hogar) 35 afios 1,00
Mujer (Cényuge) 31 afios 0,77
Hijo 6 afnos 0,64
Hija 8 afios 0,68
Total Coeficiente Hogar Tipo Il 3,09 AE

B. Canasta de Nutrientes de Referencia (Composicion mensual por Adulto Equivalente)

La estructuracién de la canasta alimentaria basica considera los siguientes volumenes

fisicos mensuales:

Cereales, Harinas y Derivados:

- Pan 7.020 grs.

- Galletas de agua 390 grs.
- Galletas dulces 180grs.

- Arroz 1.080 grs.

- Harina de trigo 1.350grs.
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- Otras harinas 180 grs.
- Fideos 1.680 grs.
e Tubérculos y Legumbres:
- Papas 6.870 grs.
- Batatas 270 grs.
- Legumbres secas 240 grs.
e Azlcares y Dulces:
- Azlcar de mesa 1.290 grs.
- Dulces / mermeladas 210 grs.
e Hortalizas y Frutas:
- Hortalizas variadas 6.690 grs.
- frutas frescas de estacion 5.880 grs.
e Carnes y Derivados:
- Carnes vacunas, avicolas y porcinas 6,270 grs.
- Fiambres 90 grs.
e Lacteos y Huevos:
- Huevos de gallina 480 grs. (8 unidades)
- Leche en polvo 330 grs.
- Leche fluida 8.100 cc.
- Quesos 240 grs.
- Yogurgrs.
e Aceites y Grasas:
- Manteca 60 grs.
- Aceite vegetal 1.020 cc.
- Margarina 90 grs.
e Bebidas e Infusiones:

- Bebidas no alcohdlicas 3.690 cc.

Sal fina 150 grs.

- Condimentos varios 90 grs.
- Vinagre 60 cc.

- Café30grs.

- Yerba mate 600 grs.
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3. Estimacion de la Canasta Basica Total (CBT)

La Canasta Basica Total (CBT) constituye la valoracion monetaria del conjunto de bienes y

servicios esenciales (alimentarios y no alimentarios) que determinan la Linea de Pobreza.

El insumo técnico de estructura de gasto proviene de la Encuesta de Hogares (EH)
administrada por el IETSE durante Septiembre 2026, sobre una muestra probabilistica de
2.500 casos representativos de los distintos estratos socioecondmicos de la Provincia de

Céordoba.

Estructura de Gastos Considerada (Clasificacion COICOP / INDEC)

Se pondera las variaciones de precios en las siguientes divisiones de gasto:

Alimentos y bebidas no alcohdlicas

Bebidas alcohdlicas y tabaco

Prendas de vestir y calzado

Vivienda, agua, electricidad, gas y otros combustibles
Equipamiento y mantenimiento del hogar

Salud y prestaciones médicas

Transporte e infraestructura vial

Comunicaciones y servicios de conectividad
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Recreacidn, bienes culturales y esparcimiento
10. Educacion
11. Restaurantes, servicios gastrondmicos y hoteleria

12. Bienes y servicios diversos

IETSE - Instituto de Estadisticas y Tendencias Sociales y Econdmicas

Cordoba, Republica Argentina — Septiembre 2026
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