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La incorrecta medicién
del IPC trae aparejado
para el gobierno
beneficios fiscales por
el menor pago de los
bonos atados al CER,
pero también
desprestigio,
incertidumbre y no
asumir que con mds
inflacién aumenta la
pobreza en la
Argentina.

Existen condiciones
objetivas para espera
un incremento en los

precios en el 2010.

Inflacion y Pobreza: Temas aln no resueltos

REPORTE ECONOMICO considera oportuno poner en debate un tema que se
mantiene desde hace un tiempo atrds y que no es otro que el crecimiento sostenido
del nivel de precios. En el cuadro 1 se destaca como ha sido la variacion de los
precios desde la salida de la convertibiidad y que determina como se han
acomodado los mismos a lo largo de los Ultimos 8 anos, y precisamente como se
producen desalineamientos entre los mismos que llevan a que aun perdure la presién
del pass trough entre lo que fue y es la variacién del ddlar y su impacto en los precios
internos de la economia.

Cuadro 1. Evolucién de los precios 2001-2009

Rubros Var %
2001/2009

Délar 285.0
Indumentaria 178.2
Alimentos y Bebidas 157.5
Esparcimiento 140.9
Educacion 132.2
Equipamiento del hogar 130.1
Nivel general 129.9
Bienes y Servicios 127.7
Atencién Médica 116.1
Transporte y Comunicaciones 100.5
Vivienda 89.9

Fuente: Elaboracién en base al INDEC

A pesar de los manejos en las cifras del INDEC, algo que trataremos también en este
informe se observa claramente como las actividades de servicios han quedado atrds
respecto a la produccién de bienes. La politica de subsidios implementada por el
gobierno desde el ano 2003 y que ha producido un sustantivo retraso en los precios
del transporte, electricidad, gas etc. ha producido que por estos dias y ante la falta
de fondos se intente retocar las tarifas a fin de no continuar con los volUmenes
crecientes de subsidios y se pueda contribuir a equilibrar las cuentas publicas. Por
estos dias los desmedidos aumentos en las tarifas y la falta de equidad a la hora de
determinar realmente cuales son los sectores que en este fiempo se han visto
favorecidos por dichos subsidios. Precisamente la inequidad que ha producido la
politica de subsidios llevada a cabo por el gobierno en materia de servicios publicos
ha contribuido a no modificar sustantivamente la distribucidn del ingreso en la
Argentina.

Otro dato que confirma la distorsién de precios y el impacto en los niveles de pobreza
surgen al andlizar que de las cifras oficiales se desprende un nivel de pobreza e
indigencia alejado de la realidad. En efecto, si nos detenemos a mirar las cifras del
cuadro 2, debemos comprender que por cada punto de variacion en el nivel de
precios se incorporan al mundo de la pobreza una importante cantidad de
argentinos.
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“La agenda
econdmica deberd
contemplar ala
inflacion como un
objetivo central de
politica.”.

Argentina junfo a
Venezuela son los
paises con mayor
inflacion a nivel
mundial, esto habla
de un problema
que debe ser
analizado en
profundidad pues
en el frade off enfre
crecimiento e
inflacion no evita la
desigualdad
creciente.

REPORTE
ECONOMICO

Considera que “el
2010 puede ser un
ano de
recuperacion del
nivel de actividad a
fasas moderadas”.

“Para ello serd
indispensable
contemplar que
puede haber un
rebrote en la
inflacion”.

“La Inflacion” ese enemigo agazapado

El debate de la coyuntura ha instalado nuevamente un tema recumrente y que estd
implicito detrds de cualquier proyecto politico y econdmico, la reduccion de la pobreza en
Argentina. Mds alld de la crisis internacional que ha desatado un inusitado impacto en el
sector real de las principales economias desarrolladas, muestro pais en el marco de una
economia en vias de desarrollo también ha padecido un sustantivo repliegue en el nivel de
actividad y con ello un incremento en el nivel de desempleo que alcanza una tasa
aproximada en el 10%.

Bajo este escenario, la falta de credibilidad sobre el instituto controlante de las estadisticas
(INDEC) ha generado mayor incertidumbre ya que las cifras oficiales tienen a subestimar
aquellas cifras que no arrojan lo “estadisticamente correcto”. La falta de informacién
confiable despierta la necesidad de estimar de la mejor manera posible los resultados mds
cercanos con la verdad sobre indicadores vitales como el indice de precios al consumidor
y en consecuencia el mismo hace impacto en la medicion de la pobreza.

Por tal motivo REPORTE ECONOMICO considera oportuno analizar con la informacion
disponible en qué situacién se encuentran en nuestro pais una gran cantidad de
compatriotas que no superan la linea de la pobreza e indigencia y a su vez no solo
cuestionar las mediciones oficiales, sino poner en negro sobre blanco si el problema de la
inflacion en nuestro pais y bajo el actual contexto ha desaparecido o se convertird en los
préximos meses en un tema de agenda trascendente.

Para ello comenzaremos por andlizar el desenvolvimiento del IPC bgjo la informacién
oficial, compararemos con otros métodos de medicidn de los precios de la economia para
finalmente adentrarnos en el debate para el corto plazo de éste histérico flagelo de la
sociedad argentina.

La medicién del IPC pretende considerar la evoluciéon de los precios de un conjunto de
bienes y servicios que conforman la canasta bdsica familiar. La misma surge de la Encuesta
de Gastos de Hogares que efectia el INDEC bajo la determinaciéon de un ponderador
para cada uno de los rubros que la componen. Uno de los problemas implicitos es que
dichos ponderadores son fijos y deben ser actualizados debido a los cambios en los gustos
del consumidor, en los avances tecnoldgicos y en la aparicién de nuevos bienes y servicios
que no fueron contemplados en la encuesta anterior.

Pero mds alld de dichos inconvenientes intrinsecos a su elaboracién, lo cierto es que el
INDEC ha sido politicamente intervenido a comienzos del afo 2006 y desde alli
comenzaron a observarse distorsiones relevantes que no permiten generar confianza en la
veracidad de sus indicadores. En consecuencia, REPORTE ECONOMICO considera oportuno
comparar la evolucién del IPC con otros indicadores a fin de poder introducir en el andlisis
las inconsistencias que la informacién oficial presenta.

Definitivamente las diferencias son groseras y afirman la necesidad de poner fin al nefasto
manejo que se hacen de las estadisticas publicas. Si hay algo que no puede ser parte de
un debate ideoldgico es precisamente las estadisticas.

Cuadro 2. Comparacion de la Inflacién medida por el INDEC
y ofros pardmetros.-

Periodo Variacién Variacion
del IPC indice de Variacién del
Precios IPC
Implicitos Bs As City
2002 40.9 % 30.0 % s/d
2003 3.7 % 10.9 % s/d
2004 6.1% 92 % s/d
2005 12.3 % 8.8 % s/d
2006 9.8 % 13.5% 10.6 %
2007 8.5% 14.1 % 25.7 %
2008 72% 192 % 23.0%
2009 (*) 2.7% 3.4 % 14.5 %

Fuente: Elaboracién propia en base al INDEC.
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¢INFLACION CRECIENTE? ALGO MAS QUE UN TEMA DE AGENDA

Independientemente de la discusidn acerca de los motivos que encierra el maquillaje de las cifras
del INDEC en materia de inflacién, lo cierto es que el tema no ha sido resuelto y conspira contra la
recuperacién de los salarios reales y sobre los sectores de menores ingresos principales perjudicados
de este flagelo.

Si bien es cierfo que en la primera mitad del ano se ha consolidado un escenario de
desaceleracién del nivel de precios, hacia la segunda mitad del afio y las proyecciones del ano
2010 avizoran un cambio en la tendencia observada hasta aqui. En efecto, el escenario mundial se
proyecta hacia una etapa de recuperacion del nivel de actividad con un leve repunte en el nivel
de precios. Algunos economistas estiman que el salvataje de la economia desarrollada a través de
la colocacion en el mercado de mds moneda tarde o temprano repercutird en mayores niveles
inflacionarios y consecuentemente incrementos den la tasa de interés.

Tal como se observa en el siguiente cuadro, con la recuperacién en el producto se asocia un
mayor crecimiento en el nivel de precios pero dentro de mdrgenes totalmente manejables para
estos paises. Venezuela y Argentfina parecen islas en este tema ya que mantienen niveles
inflacionarios sustantivamente altos. En el caso especifico de nuestro pais, las proyecciones que
figuran en el siguiente cuadro fueron obtenidas del relevamiento de Expectativas de Mercado
(REM) que elaboran economistas privados para el BCRA. Sin embargo, REPORTE ECONOMICO
considera que la inflacion para el afio 2009 estaria en un valor mds cercano al 15% anual estimando
para el afo proximo condiciones objetivas que pueden impactar en el nivel de precios ubicdndose
por encima de los valores de este ano 2009.

Cuadro 3. Evolucién de la Inflacién y el producto Bruto en los principales paises (2009/2010)

-2.6 0.8 -0.1 0.1 Alemania -6.2 -1.0 -0.6 -0.4
-7.3 3.0 85 3.1 Francia -3.0 0.5 0.4 1.0
-1.3 2.5 4.2 -4.0 Italia -5.1 0.7 -0.1 0.6
0.1 3.0 2.2 3.0 Espana -4.0 0.4 -0.8 0.8
-1.5 6.8 2.0 7.2 Holanda -4.8 0.3 -0.7 1.1

0.0 1.3 4.6 3.6 Bélgica -3.8 0.0 0.3 1.4
2.2 -0.5 4.2 4.5 Austria -3.0 1.4 0.2 1.2
1.3 2.0 6.4 6.5 Finlandia -5.2 1.9 -1.2 1.1

88 4.5 2.5 2.0 Grecia -0.2 1.9 -0.6 2.1

2.0 1.0 2.0 2.5

-6.2 -1.3 0.5 0.4 Portugal -4.1 0.3 -0.5 1.0
6.5 0.8 7.5 0.7 Irlanda -8.0 0.3 -3.0 1.3
4.5 43 5.6 4.1 R.Unido -4.1 0.8 -0.4 1.0
-4.0 1.5 1.5 3.0 Suecia -4.3 -0.5 0.2 0.5
-3.5 1.2 1.3 2.5 Suiza -3.0 -0.6 -0.3 -0.3
-3.0 0.5 1.0 1.4 Rusia -6.0 0.0 1.8 9.0
2.5 5.5 8.5 4.7 Polonia -0.7 1.8 1.3 2.8

Fuente: Elaboracion propia en base a Fundacién Capital.

En el ano en curso, los principales gremios alcanzaron negociaciones colectivas que contemplaron
incrementos en los salarios a través de acuerdos de sumas fijas de entre $300 y $500 para los
sectores mds perjudicados por la crisis y el nivel de actividad en baja, mientras que otfros gremios
alcanzaron incrementos salariales desde un 15% hasta un 20%. Precisamente estos incrementos no
hicieron mds que convalidar los aumentos en el nivel de precios de la economia, por lo tanto esta
indicador (la evolucion de los salarios) es otfra medida indirecta del comportamiento real de los
precios de la economia y no de los valores que informa el INDEC.
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Ante este escenario, la evolucién creciente del délar genera las condiciones que permiten alentar
un incremento mayor en los recursos para las cuentas publicas, debido a que existen condiciones
objetivas para el ano proximo de un mayor incremento en el volumen de las exportaciones.

Por lo tanto, ante un escenario de crecimiento del valor nominal de la divisa estadounidense, es de
esperar que se produzca algun deslizamiento en los precios de la economia. Si se produce una
recuperacién en el nivel de la actividad econdémica moderado, acompanado por un crecimiento
de lainflacién y con marcad debilidad politica es altamente probable que se produzca una mayor
presién por parte de los sindicatos en procura de alcanzar mejoras en los salarios reales de los
frabajadores incentivando el proceso de fraslado de los aumentos salariales a los precios
generando mayores tensiones.

En este marco, aquellos sectores que por la recesién econdmica que atraviesa la economia en este
ano puedan revertir la situacion en el préoximo pasaran a encabezar la lista de reclamos salariales.

Finalmente, en la medida que el gobierno persista en incrementar el gasto publico y no pueda
hacerse de un estadio de equilibrio en las cuentas publicas, la “solucidn devaluatoria” aunque
moderada incentivara un alza en los precios.

Continuando con el andlisis del valor del tipo de cambio nominal y su evolucion REPORTE
ECONOMICO estimd conveniente proyectar el comportamiento para el tipo de cambio en el
marco de un escenario global de recuperacién del nivel de actividad en la economia global y en
particular en una reversidon de las expectativas en la economia nacional.

Por tal motivo, se considerd para el segundo semestre del presente aino un comportamiento similar
al evidenciado en el primer semestre por parte del BCRA. Los principales motivos de esta correccién
estaria en linea con las necesidades de orden fiscal pero contemplando el menor sacrificio del
stock de reservas internacionales y monitoreando el deslizamiento a precios. En este marco es
esperable un leve reacomodamiento al alza en las tasas de interés que contrarreste la tendencia
predominante en el primer semestre del ano de persistente fuga de capitales.

El ritmo devaluatorio del peso en relacién al délar fue del 11% -medido en promedio- y se decidid
conveniente aplicar la misma tasa de correccién para la segunda parte del afo. A diciembre de
2009 el valor del fipo de cambio estimado es de $4,21 (ver grdfico 2).

Para el afo entrante, se considerd una recuperacién del nivel de actividad, teniendo como
supuesto un consenso parlamentario en la discusién del presupuesto y un plan sélido a la hora de
hacer frente al endeudamiento en moneda dura. Como corolario se estimé que disminuye
considerablemente la salida de capitales en relacién al resultado final del presente afio 2009.

De tal manera que las proyecciones del valor de la divisa para el resto del ano 2010 se efectta ala
mitad del ritmo devaluatorio del 2009, situdndose en un valor a diciembre del 2010 en $4,65.

Gréfico 1 Evolucion y proyeccién del Dolar segin estimaciones de REPORTE ECONOMICO
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Fuente: Elaboracion propia en base a BCRA
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En este marco, el tema que debe ser monitoreado con la evolucién del tipo de cambio serd el
comportamiento del nivel de precios, y para ello es necesario implementar de manera urgente
definiciones en torno a la credibiidad del INDEC. Una vez solucionado esto y revirtiendo
expectativas negativas sobre esta institucion clave del seguimiento estadistico, se deberia poner
énfasis en comenzar a diagramar politicas que tiendan a ir desarticulando “subsidios” regresivos
implementados afos atrds. El ajuste en el nivel de gasto es un tdpico inevitable en la agenda de la
administracién econdmica y serd parte de un debate de “tensidon” entre los actores involucrados.

EL IMPACTO INFLACIONARIO EN LA POBREZA

La medicién de la pobreza consiste en establecer aquellas personas que no poseen los ingresos
suficientes como para acceder a una canasta bdsica de bienes y servicios que le permite satisfacer
las necesidades esenciales. Mds alld de las discusiones en forno a cémo se compone esa canasta y
sus componentes nutricionales. Segun un frabagjo de la CTA del aino 2005 “Suponiendo que los
ingresos se mantienen constantes en lo que va del ano, por cada punto porcentual que se
incrementa la CBA, los indigentes aumentan en 90.192 personas. Con respecto a la CBT, por cada
punto porcentual que aumenta, la pobreza se incrementa en 174.285 personas.” Otro estudio
efectuado por Instituto para el Desarrollo Social Argentino a ingresos constantes cada punto de
inflacion aumenta la cantidad de hogares pobres en 1,2% (unas 80.000 personas). La estimaciéon de
la consultora Equis es aln mayor, cada punto de inflacién pone a 150.000 personas mds bajo la
linea de la pobreza (con ingresos constantes). Si el Indec esconde cuatro puntos de inflacién,
entonces para el Gobierno hay 600.000 pobres menos.

Es decir el espectro de andilisis luce por demds complicado, pero de lo que no hay dudas es que un
aumento de la inflacion encarece la canasta de bienes que determina que los niveles de pobreza
son crecientes en la Argentina.

Es cierto que la disminucion de la pobreza en nuestro pais desde el ano 2002 en adelante ha sido
creciente, pero también se observa un rebote creciente en las mediciones de pobreza si
correlacionamos su medicion con el incremento en el nivel de precios, en particular de los
alimentos (principal componente de la canasta alimentaria), en la tasa de desempleo por el menor
nivel de actividad en los Ultimos doce meses y en consecuencia es atendible que el tema haya
vuelto a cobrar relevancia.

Un dato que se debe considerar a la hora de hablar de pobreza y desigualdad se nufre de la
distribucién del ingreso que alcanzaba en la Ultima medicién oficial del INDEC 28 veces la
diferencia entre el decil mas bajo y el mds alto. Los primeros cuatro deciles estdn bajo la linea de
pobreza segun la Ultima y atrasada informacién disponible por parte del INDEC, e involucra a mds
de 12.000.000 de compatriotas.

Este resultado habla a las claras que pese al largo y sostenido ciclo de crecimiento de la economia

Argentina, continudé afianzdndose una matriz de desigualdad social creciente merced a la
concentracion de la riqueza en posos sectores. La falta de informaciéon confiable por parte del
INDEC se constituye en una seria barrera de acceso para poder identificar a que niveles llega hoy
la desigual distribucidon de la riqueza y el ingreso en nuestro pais y por lo tanto establecer el punto
de partida desde donde se debe arrancar para no dejar crecer este flagelo y cual serdn las
medidas que deben llevar a la administracién actual a resolverla.

Los recientes incrementos en las tarifas de luz y gas generan un impacto sustantivo para los sectores
de menores ingresos, debido a que estos servicios no tienen sustitutos y las posibilidades de reducir
sus consumos bdsicos estan claramente en el margen.

REPORTE ECONOMICO considera prioritario impulsar politicas activas por parte del Estado a fin de
poner proa a resolver estas desigualdades profundas por la que atraviesa nuestra economia.
Resolver las asimetrias fiscales entre ingresos y gastos la necesidad de establecer una agenda
inmediata que contemple una Reforma Tributaria en serio con mayor equidad a la hora de fributar,
evitar politicas de subsidios que favorecen a sectores medios y altos de ingresos, y dar mayor
previsibilidad institucional de modo que se vean favorecidas las inversiones y en ellas un mayor nivel
de empleo. Finalmente y en el corto plazo, es necesario entender que la inflacién el gobierno no
puede esconderla mds debajo de la alfombra porque en esa alfombra debe entender que se
esconden miles de argentinos que dia a dia se suman a una legién de pobres y marginados de una
sociedad que se convierte en mds desigual.



