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RESUMEN GENERAL

La politica oficial de desinflacion, sigue sin lograr resultados
consistentes. Cada vez més cerca de la consolidacion del tercer
ano desde el cambio de régimen econdmico, la dispersion de
precios se posiciona en niveles superiores a los del afio 2015.

En la coyuntura méas proxima inciden subas en tarifas de
transporte, luzy prepagas, ademas del futuro incremento de gas,
de fin del afo. La incidencia de estos aumentos de servicios
sobre el IPC, determina un piso alto de inflacion mensual.

Pero por fuera de los bienes y servicios regulados por el Estado,
la variacion de precios interna tampoco se morigera a la
velocidad suficiente. EI componente “nicleo” del indice de
precios nacional crece cerca del 29% interanual.

Lejos de ralentizarse, aspectos del proceso hacen pensar en una
profundizacion para los proximos meses. Ocurre que, producto
de la devaluacion del 8,3% de la primera mitad de agosto (58%
en lo que va del ano), se verificd un aumento significativo en el
precio de insumos difundidos para el entramado productivo.
Asi, la inflacion mayorista presentd un alza del 4,7% en julio,
mientras que el componente importado verificd una suba del
5,7% en igual periodo (a pesar de que no se tratd de un mes
devaluatorio. Este fendmeno anticipa el traslado que se generara
del segmento mayorista al minorista en la Gltima parte del afo.
Dicho esto, el alza sostenida de precios que se verifica en
Argentina, lejos estd de ser la norma. En un mundo de baja
nominalidad, son pocos los paises que transitan problemas de
inflacidon sostenidos a lo largo del tiempo; menos aun cuando
subsumen el resto de la politica econémica a su mitigacion.
Enla presente infografia, analizamos los nimeros de la inflacion
en Argentina, a la luz de una comparativa global. En particular,
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indagamos en causas y consecuencias del proceso local, a partir
de un examen cuantitativo de la experiencia inflacionaria actual.
Los indicadores oficiales marcan que el proceso de desinflacion
no se encarrila. De hecho, de los siete meses con informacién
publicada, sélo en uno el indice 2018 fue menor al de 2017.

Asi, la separacion entre el acumulado a julio de 2018 y el afo
anterior asciende a casi 6 puntos porcentuales. Proyectado a fin
de ano, este diferencial respecto a 2017 podria trepar a 10 puntos.
Comparando entre procesos econdmicos, en los 32 meses
transcurridos desde el cambio de régimen se registré una
inflacion acumulada del 120,9%. En contraste, los 32 meses
previos habian verificado una suba levemente superior al 103%.
En este contexto, los aumentos ya no estan sblo gobernados por
aumentos regulados, sino que verifican efectos de contagio
entre los diferentes bienes y servicios de la economia. Es asi que
la inflacion nicleo acumula 8 meses de crecimiento constante
y actualmente supera en 0,7 puntos el nivel de hace dos aios.
Pero el segmento minorista no es el Gnico fuera de control. El
costo de la construccion en el Gltimo trienio se posiciond, en
promedio, 7,4 puntos por sobre los doce anos previos. Asimismo,
elindice de precios mayoristas no deja de acelerarse y ya verifica
una separacioén de 17 puntos respecto del segmento minorista.
En un mundo que hace afios presenta trayectorias de baja
inflacidon, procesos como el argentino son méas una patologia
que la normal. Por caso, en el contexto latinoamericano, la
inflacién argentina s6lo es superada por el caso venezolano y
casi triplica al siguiente en el ranking, para lo que va de 2018.
Con todo, en perspectiva internacional, Argentina es
actualmente el cuarto pais del mundo con mayor inflacion.
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INTRODUCCION.

La inflacibn no cede y se ubica en el podio de las
preocupaciones ciudadanas. El pasado mes de julio arrojé una
suba de precios del 3,1% (IPC Indec, a nivel nacional) yen lo que
va del 2018 ya acumula un incremento del 19,6%; mientras que,
en comparacion a julio de 2017, la suba llega a 31,2%. Con los
guarismos vistos hasta el momento, los analistas calculan
que para todo este ano la suba de precios se ubicara entre el
32 y 35%, mas que el doble de la vieja meta del gobierno del
15%, que a esta altura pas6 a ser una anécdota.

Los aumentos de precios no dan respiro a la poblacion, que
todos los meses ven como se remarcan los alimentos en las
gondolas de almacenes y supermercados, la medicina
prepaga se hace impagable, a la vez que viajar es cada vez
mas caro y el consumo normal de los servicios piblicos
esenciales se hace un lujo para pocos. Asi, el Gnico precio que
sube a menor ritmo es el salario, deteriordndose el poder
adquisitivo en general con el consecuente impacto en el
mercado interno, principal componente de la demanda
agregada. Las notables caidas en la produccién industrial, con
niveles ociosos del 40%, las ventas minoristas y de
automoéviles en franco retroceso, para dar unos ejemplos, son
la contracara de la pauperizacion del salario real que se esta
viviendo, lo que configura una crisis econdémica que repercute
en el empleo.
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Alcompéas de la suba de precios, la cotizacion del délar no para
de escalar, en una devaluacidn que pareciera no tener fin. Esta
cuestion es de suma relevancia, por la estrecha relaciéon que
existe entre el ddlar y los precios internos. Es un punto al que
muchos funcionarios deberian prestar mas atencion, ya que
en reiteradas ocasiones se han escuchado voces que refieren
una disociacion entre la inflacion y el délar; de lo primero debe
ocuparse el Banco Central, mientras que el precio del dblar lo
debe determinar el mercado. La pregunta del millon es qué
pasaria con los pecios de la economia si el mercado (Iéase el
libre juego de la oferta y la demanda) convalida una
devaluacion de méas del 200%. En ese sentido es innegable la
preocupacidn que genera el precio del billete estadounidense,
por las consecuencias nocivas que trae una devaluacion
acelerada. Recordemos que desde que asumid Macri, el peso
argentino se devalud un 220%.

Una muestra de esta relacion son los precios mayoristas. La
caida del salario real ha impactado en las ventas y lesionado
la rentabilidad del sector comercial, que no para de achicarse
y ve laimposibilidad de trasladar los constantes aumentos de
los costos al precio final de venta. Pero el margen para
trasladar el impacto de la devaluacion es amplio en el sector
mayorista, por la caracteristica del indice de bienes
(desregulados) y los mercados, si bien en el largo plazo
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pueden tender a equipararse. Asi, segin el Indec, en julio el
indice interno de precios mayoristas (IPIM) subié un 4,7%
(5,6% por los productos importados y un 4,7% por los
nacionales, subas lideradas por el petrdleo y gas +7,2% y
refinados del petrdleo +8,7%) y lleva acumulado en los Gltimos
doce meses un 47,1% de incremento (y un 36,5% para los
primeros siete meses de 2018). Esto implica casi 16 puntos
porcentuales mas de aumento en el sector mayorista que el
IPC.De ese modo, lo que estaria mostrando el indice mayorista
es una inflaciéon subyacente en la economia del 50% anual,
acorde a la devaluacién de la moneda y las expectativas de
evolucion de los precios regulados por el gobierno (tarifas y
transporte). De hecho, el indice de precios internos basicos al
por mayor (IPIB), que excluye el efecto impositivo, subié en 12
meses un 49,9%.

En el indice de Costos de la Construccién del Gran Buenos
Aires se refleja algo similar; si bien el incremento fue del 1,8%
para julio, esto se debe a que la mano de obra solo subié un
0,1%, mientras que los materiales lo hicieron un 4%. Los
materiales suben un 39,7% en 12 meses y 28,1% en 2018, y la
mano de obra un 15,2% en 12 meses y un 13,7% en el ano. Es
decir, dicho indice muestra el traslado de la devaluacion a los
bienes del sector y la pérdida de poder adquisitivo del salario
de los obreros albaniles, cuyo sueldo sube un 15% frente a una
inflacion de casi 32%.

En ese contexto el mes de julio fue muy negativo para los
alimentos, que subieron un 4%, 0,9 puntos porcentuales mas
que el nivel general del IPC. Esto muestra la aceleracion de la
inflacion en un contexto de devaluacioén y dolarizacién de los
alimentos, por la quita o baja de retenciones. Esta suba de
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precios tiene un impacto muy negativo en los sectores de mas
bajos ingresos, ya que gastan proporcionalmente mayor parte
de su ingreso en ese tipo de bienes, y suma a la pobreza a
millones de personas. También subié fuerte el rubro
transporte (+5,2), recreacion y cultura (+5,1%) por las
vacaciones de invierno, mientras que vivienda y servicios tuvo
un menor incremento (+1%). Agosto se presenta como un mes
también muy complicado, por lo que la expectativa de
desinflacion ha quedado cortada, ya que se registraron subas
en el trasporte, los servicios pablicos, los combustibles y los
alimentos.

En lo que va de enero a julio de 2018 los alimentos y bebidas
sin alcohol subieron un 22%, frente al 19,6% del nivel general.
Alimentos subi6 incluso mas que vivienda y servicios (+17,2%).
Esto muestra que ya la inflacién no se sostiene solo por los
tarifazos, sino que es un problema estructural en bienes no
regulados. La espiral inflacionaria que se estd generando
puede ser explosiva si la situacion fiscal-macro no se encauza
y se hace notoria la falta de délares.

En ese contexto, el pais atraviesa una situacion de fuerte
incertidumbre respecto del precio del délar. En las Gltimas
semanas ha seguido la devaluacion del peso, y el ddlar llegd a
cotizar $31,4 por unidad, para luego retroceder a $30,30 pero
por encima de los $28 que se habia establecido en un periodo
de breve estabilidad cambiaria. La autoridad monetaria no
logra calmar las ansias por la moneda estadounidense y ha
tenido que salir a sacrificar cuantiosas reservas en pocas
ruedas, aln bajo incumplimiento de lo pactado con el FMI, por
la alta volatilidad del mercado cambiario. En paralelo, anunci6
una serie de medidas contractivas y regresivas de ajuste
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fiscal, como la eliminacion del Fondo Solidario Federal (fondo
sojero destinado a obras de infraestructura) que han
levantado la queja de provincias y municipios, y la quita de
reintegros a las exportaciones, en un momento donde el pais
necesita vender al extranjero para hacerse de délares. El
riesgo pais se ha disparado por arriba de los 700 puntos,
tornando prohibitivo el endeudamiento externo; y el mundo de
las finanzas se pregunta si los ddlares de las reservas se
usaran para saciar y contener la demanda del mercado o para
pagar los servicios de la deuda. La manta parce demasiado
corta. Analistas estiman un faltante de 11000 millones de
doblares para cerrar la financiacién del déficit hasta fines de
2019, aln con los fondos provenientes del FMI.

OBSERVATORIO DE POLITICAS PUBLICAS

UNA ECONOMIA QUE NO SE DESINFLA.

En los primeros siete meses del afo la inflacidn ya acumula
un 19,6% segln el INDEC y el Gltimo dato mensual (julio)
mostrd una variacion de precios del orden de 3,1%, reafirmado
el escaso grado de éxito que alcanzdé la politica
antiinflacionaria. Prueba de ello es que casi ningln dato
mensual de 2018 fue menor al del mismo mes en 2017. Asi, se
observa cdmo, mes a mes, la inflacion acumulada se distancia
de los resultados del ano pasado.

INFLACION NACIONAL, ULTIMOS DOS ANOS

(en % de variacion a cada mes)
3,7%

31%
2,7%2,7%

24% 2,4%) 39,
2,1% 2,1%

1,8% 1.7%
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11 9% 11,8%

9,0%>:%
6,190:7%
3,79 2%
-

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio

02017 =2018

Fuente: elaboracion propia, en base a IPC-INDEC.
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Lejos de ser un problema de estos Gltimos meses, la inflacion
acumulada durante todo el periodo de la actual gestion
econdmica ha tomado dimensiones exageradas. Una manera
de dimensionarlo es a partir de la comparacion de la inflacion
acumulada en los Ultimos 32 meses (desde diciembre de
2015) con los Gltimos 32 meses de la gestion anterior. Asi, se
observa un alza precios de 120,9% desde diciembre de 2015,
mientras que los Gltimos 32 meses de la administracion
pasada alcanzan un 103,3%.

INFLACION DEL PERIODO
(en % acumulado 32 meses antes y después de dic-2015)

120,9%

103,3%

mar-13 a nov-15 dic-15ajul-18

Fuente: elaboracion propia, en base a Instituto de Estadisticas CABA.
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De hecho, si buscamos hacia atras un periodo que acumule un
121% de inflacion, se observa que tuvieron que pasar mas de 3
afos para alcanzar dicho nimero. (entre noviembre de 2012 y
noviembre de 2015 la inflacion fue del 122,2%, segln IPC CABA).
Para una visualizacidon de la evolucion de los datos del periodo,
en el siguiente grafico se muestran la inflacion mensual para
dicho lapso de tiempo, tomando el IPC de la Ciudad de Buenos
Aires ya que el INDEC no presenta datos nacionales
homogeéneos para todo el periodo.

INFLACION, ULTIMO QUINQUENIO
(en % de variacion a cada mes)
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Fuente: elaboracion propia, en base a Instituto de Estadisticas CABA.

Otra manera de poner el foco en la evolucidn de los precios
internos, es estudiando la inflacién en términos interanuales.
Esto permite ver cuan cerca (o lejos) se estuvo en cada
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momento de las metas de inflacion del BCRA, ya que estas
estaban expresadas en términos anuales Desde finales de
2017 que este nimero (que mide la inflacion acumulada en los
Gltimos 12 meses) no baja del 25%. Actualmente se encuentra,
incluso, en un terreno ascendente.

INFLACION ANUAL

(en % de variacion acumulada interanual, para cada mes)
45%
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Fuente: elaboracion propia, en base a IPC-INDEC, segmento GBA.

El grafico no sélo muestra nimeros alejados de las metas que
se vieron una y otra vez modificadas, sino que puede
observarse que el alza del nivel general de precios sigue
“tirado” principalmente por los bienes y servicios regulados
(donde estan incluidos las tarifas de gas, luz, agua y
transporte pUblico) si tomamos los Gltimos 12 meses.
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Sin embargo, si se observa el desenvolvimiento de los precios
minoristas de los Gltimos meses (los Gltimos 3, por tomar un
ejemplo) los regulados han quedado atras, respecto el resto
de los precios de la economia. En el siguiente grafico, cada
mes muestra la inflacién trimestral (la acumulada en los
dltimos 3 meses. Los bienes estacionales y los que componen
la inflacion nlcleo alcanzaron un aumento de alrededor del
10%, mientras que los bienes regulados subieron un 6%.

INFLACION TRIMESTRAL
(en % de variacion acumulada trimestral. Promedio

geométrico para cada mes)
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Fuente: elaboracion propia, en base a IPC-INDEC, segmento GBA.

A esta altura, el desenvolvimiento de los precios esta lejos de
ser una correccion de precios relativos por el “sinceramiento”
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de precios regulados. El BCRA en diferentes ocasiones
presento el promedio geométrico de los 3 Gltimos meses de la
inflacion nicleo. Sin embargo, desde fines del aho pasado,
cuando comenzd la disparada del precio del délar (acumula
un alza de mas del 70% desde entonces), la inflacidon ndcleo
comenzo un sendero ascendente en el que alin continda.

INFLACION NUCLEO
(en % de variacion interanual. Media mévil a cada mes)
3,5% 3,2%
309 5%
2,5%
2,0%
1,5%
1,0%
0,5%
0,0%
e gk @ ®c
tyitrrigiiigz

Fuente: elaboracion propia, en base a IPC-INDEC, segmento GBA.

Una desagregacion por rubros del alza de precios da cuenta de
una inflacion fuertemente regresiva. Primariamente, los
servicios basicos presentaron mayor grado de aumento. En
esta segunda etapa, se evidencia el impacto de la devaluacién
en los alimentos. El rubro de “Alimentos y bebidas no
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alcohdlicas” fue el segundo segmento que mas incrementd
sus precios en el trimestre mayo-julio, detras de #Transporte”.
En cualquiera de los dos casos, se trata de items necesarios
para la canasta basica de todxs Ixs argentinxs, y cuya
demanda es inelastica a las variaciones de precios. Ademas,
son rubros que inciden proporcionalmente mas en los
sectores de menores ingresos. Mientras tanto, aquellos bienes
y servicios prescindibles o de consumo no prioritario,
muestran una inflacion por debajo del nivel general.

MODULO DE POLITICAS ECONOMICAS
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INFLACION ACUMULADA, SEGUN SEGMENTO
(en % de variacion acumulada, tltimo trimestre) (en % de variacion acumulada, ultimos doce meses)
Transporte [ 1 13,6% Transporte | | 47,0%
Alimentos y bebidas no alcohélicas I 112,9% Alimentos y bebidas no alcohdli [ ] 40,9%
Recreacion y cultura | 1 11,3% Recreacion y cultura | | 34,0%
Equipamiento y mantenimiento del hogar | 1 10,8% Equipamiento y mantenimiento del hogar | 1 31,0%
Salud | 1 9,6% Salud | 1 30,8%
Bienes y servicios varios | 1 9,3% Bienes y servicios varios | 1 29,6%
Restaurantes y hoteles I 8,1% Restaurantes y hoteles Tl 28,6%
Bebidas alcohdlicas y tabaco N 5,2% Bebidas alcohdlicas y tabaco N 27,4%
Comunicaciones I 4,9% Comunicaciones I 26,9%
Educacion I 3,9% Educacion I 26,5%
Prendas de vestir y calzado I 3,7% Prendas de vestir y calzado IEEEEEEGG—_— 19,6%
Vivienda, agua, electricidad y otros combustibles N 2,9% Vivienda, agua, electricidad y otros combustibles IEEE—— 8 19,3%
Nivel general GG 0,2% Nivel general INEEEEEEEEEEEE_——— 31,2%

Fuente: elaboracion propia, en base a Anses, Indec y BCRA.

observara que el promedio de inflacion en dicho periodo fue

CONSTRUCC|ON Y MAYORISTAS: MAS del 20% en la categoria de gastos generales. Mientras que en
x x los anos 2016 y 2017 el promedio es de 47%. Esta categoria
PRESION SOBRE LOS PROXIMOS MESES.

representa por sobre todo el incremento en los precios
regulados, de gran relevancia en el sector.

Ademas del IPC, es relevante analizar las deméas mediciones
de precios que permiten visualizar determinados factores que
esenciales para la economia de los sectores productivos y las
familias. El indice de Costos de Construccién (ICC) es
determinante a la hora de conocer el avance de precios para el
sector productivo, ya que la construccion es en la Argentina la
inversidon mas relevante y una reserva de valor para el sector
privado. Si se analiza este indice en el periodo 2004-2015, se

EREEOEm
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iNDICE DE COSTO DE LA CONSTRUCCION,
SEGMENTO DE GASTOS GENERALES

(en % de variacion anual)
60% 47,4%

50% ___\

40%
30%

20% L ol [
LT

IGastos generales ==Promedio 2004-2015 =——Promedio 2016-2017

Fuente: elaboracion propia, en base a ICC-INDEC.

Por otra parte, al analizar los niveles en las tres categorias que
componen el indice (Materiales, Mano de Obra y Gastos
Generales), el promedio para los primeros 7 meses de cada
anoen el periodo 2003-2015 es de 11,2%. Por otro lado, el mismo
promedio para los anos comprendidos entre 2016-2018 fue
superior en casi 6 puntos porcentuales, un 17,1%. Tal como se
observa en el grafico, el incremento de 2016 se ve fuertemente
influenciado por el tarifazo y la suba en los combustibles.
Ademas de los costos en mano de obra que se incrementaron
de forma nominal ya que la inflacion para precios del
consumidor ese ano superd el 40%. En cuanto al 2017, el
incremento del indice se vio empujado nuevamente por el
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aumento de los precios regulados, es decir, por decision del
gobierno nacional. Respecto al 2018 |la situacion es tal vez méas
preocupante ya que, si bien los niveles pueden parecer
menores, el motor de la aceleracién del indice son los
materiales de construccion, la categoria con mayor peso en el
indice y sobre las cuales el gobierno nacional no tiene
incidencia directa. Los materiales pueden estar atado a al
aumento del valor del metro cuadrado en pesos luego de la
devaluacion, situacién que no ocurrid en 2016 porque varios
inmuebles eran tasados a dblar paralelo.

INDICE DE COSTO DE LA CONSTRUCCION,
SEGUN SEGMENTOS

(en % de var. interanual, primeros 7 meses de cada afio)
40%

35% M
30% 7 20,3%

25% 12,9% Hﬂ gl
20%

15% / L

10%

. il
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,\Q

‘o‘o'\‘b%
O N O
RSN R

[ Materlales =3 Mano de obra I Gastos generales

==Promedio 2003-2015 ===Promedio 2016-2018
Fuente: elaboracion propia, en base a ICC-INDEC.

Analizando los nUmeros de cada categoria observamos que en
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elacumulado de 2018 los materiales aumentaronun 28,1% y la
mano de obra un 13,7%. En el caso de los materiales los
aumentos son superiores al ano pasado, que para los
primeros 7 meses acumulaba un incremento de 11,8%.
Diferente es el caso de la mano de obra y los gastos generales
con incrementos menores al ano pasado para los primeros 7
meses.

Cabe resaltar que el indicador general no alcanza un nivel
mayor porque el segmento “mano de obra” tuvo una variacion
de 152% en los Gltimos 12 meses debido a los magros
aumentos paritarios para el sector de la construccion. Para el
mismo periodo, el aumento del rubro “materiales” alcanzo el
39,7% y los gastos generales un 30,2%.

Otroindice derelevancia que revela los origenes de la inflacion
es el indice de precios mayorista. Se utilizara el indice de
Precios Internos al por Mayor (IPIM). En el periodo que se
comprende entre 2011y 2015 la variacion interanual del indice
fue de 15,9%, mientras que en los Ultimos dos anos fue de
26,7%. Nuevamente casi del doble del promedio
correspondiente a la administraciéon pasada, lo que pone en
tela de juicio los altos niveles de inflacion en el pasado y la
supuesta caida actual.
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iNDICE DE PRECIOS INTERNOS AL POR
MAYOR, Y SU APERTURA
(en % de variacion anual)
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INivel general = Productos nacionales = Productos importados
——Promedio 2011-2015 ——Promedio 2016-2017

Fuente: elaboracion propia, en base a IPIM-INDEC.

En cuanto a la inflacion, segln este indice, de los primeros
siete meses de cada ano desde 2014 a 2018, se observa que
estamos en los valores mas altos de la serie. Es decir, que la
inflacion en lo que va del ano es muy superior a las anteriores
en los precios mayoristas. A diferencia de lo que se podria
pensar, dicha inflacion no viene dada tan solo por los bienes
importados, luego de la devaluacion, sino también por los
nacionales. Por un lado, porque nuestra matriz productiva
exportadora estd compuesta en su mayoria por bienes
alimentarios que, en un contexto devaluatorio y sin
intervenciones del Estado, se transfieren a los precios
internos de dichos alimentos. Por otra parte, por el aumento
de los precios regulados que, tal como muestra el grafico con
el ejemplo de la energia eléctrica, los aumentos siguen siendo
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muy superiores a la variacion del indice. Esto empuja los
costos de produccién y, por ende, también el precio de los
bienes. En consecuencia, el nivel general del indice mayorista
para los primeros siete meses de este ano alcanza un
aumento acumulado de 36,5% con un aumento en el mes de
julio de 4,7%. Puede observarse como en 2015, para esta altura
del ano, el aumento de los precios mayoristas no superaba el
7%. Ademas, tanto los productos nacionales como los
productos importados estan alcanzando el punto mayor de la
serie. Esto es producto de la devaluacion y la inestabilidad
econdmica que pronto trasladard estos aumentos a los
precios minoristas. Como puede observarse, los productos
primarios aumentaron 53,9% y dentro de los mismos, los
productos agropecuarios un 31,6%.

PRECIOS AL POR MAYOR, Y SU APERTURA

(en % de var. interanual, primeros 7 meses de cada afio)
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mmProductos importados =&-Nivel general

Fuente: elaboracion propia, en base a IPIM-INDEC.

EEacEm
www.undav.edu.ar

OBSERVATORIO DE POLITICAS PUBLICAS

Continuando con el analisis del IPIM, se observa que luego del
aumento de julio (4,7%) en el nivel general y en los productos
primarios (6,4%), el aumento acumulado de los Gltimos 12
meses alcanza un maximo en la serie que mas que triplica el
aumento de precios de un ano atras. La inflacidon interanual,
segln este indice, es del 47,1% y en bienes primarios del 64,7%.
En el mismo mes del ano pasado la inflacion interanual era del
13,9% y en bienes primarios del 1,9%.

INDICE DE PRECIOS AL POR MAYOR,
SEGMENTO PRIMARIO

(en % acumulado doce meses, para cada periodo)
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Esta situacion claramente contradice al discurso del gobierno
que afirma que la inflacion estd descendiendo. Muy por el
contrario, se estan alcanzando niveles historicos. Ademas, es
posible que con la devaluacidn se continle en este sendero y
el incremento en los precios mayoristas termine afectando los
minoristas. De no hacerlo en la misma medida, significaria
menores margenes para los comercios que, por la caida del
consumo, no logran recomponerlos.

EFECTOS DE LA INFLACION EN EL
PODER ADQUISITIVO DE LOS SALARIOS.

El proceso inflacionario a deteriorado fuertemente el poder de
compra de los ingresos en general y de los sectores de
menores ingresos en particular. Como muestra de ello, se
relevaron distintos bienes basicos y se compard la capacidad
de compra que tenia una jubilacion minima y un salario
minimo para cada uno de ellos’. Entre los productos
seleccionados sobresalen la acelga, la harina de trigo y el vino.
Tanto la jubilacion como el Salario Minimo Vital y Mbvil
(SMVM) tiene reducida en alrededor de un 40% la capacidad
de compra de esos productos. En las siguientes tablas se
detallan cada uno de los productos seleccionados.

'La pérdida de poder adquisitivo se puede medir en relacién a una canasta
aln mas amplia que surge de los indices de precios al consumidor.
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PODER DE COMPRA DE JUBILACION MIiNIMA
(en cantidad de productos/servicios y variacion %)
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ftem 2015 2018 Variacion %
Pan francés tipo flauta 164 132 -19%
Harina de trigo (1kg) 608 375 -38%
Harina de maiz (500g) 466 378 -19%
naranja 495 324 -35%
acelga 350 207 -41%
tomate redondo 216 161 -25%
Sal fina (500g) 629 423 -33%
lechuga criolla 213 139 -35%
zanahoria 409 341 -17%
atun lata (125g) 312 255 -18%
manteca (200g) 229 167 -27%
Papa 367 376 2%
Vino 294 176 -40%
Cerveza 217 166 -24%
Fésforos 576 400 -30%
Crema dental 242 172 -29%
Liquido limpiador 365 288 -21%
Champd 96 81 -16%
Jabon 628 591 -6%
Corte de cabello 39 35 -10%
Desodorante 169 1M -17%

Fuente: elaboracion propia, en base a ANSES e IPC-CABA.
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PODER DE COMPRA DEL SALARIO MINIMO
(en cantidad de productos/servicios y variacion %)
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tem 2015 2018 Variacién %
Pan francés tipo flauta 213 163 -23%
Harina de trigo (1kg) 790 463 -41%
Harina de maiz (500g) 605 467 -23%
naranja 643 400 -38%
acelga 455 255 -44%
tomate redondo 281 199 -29%
Sal fina (500g) 817 522 -36%
lechuga criolla 276 171 -38%
zanahoria 532 421 -21%
atun lata (125g) 406 314 -23%
manteca (200g) 298 206 -31%
Papa 477 464 -3%
Vino 383 218 -43%
Cerveza 283 205 -27%
Fésforos 748 494 -34%
Crema dental 314 212 -32%
Liquido limpiador 474 356 -25%
Champu 125 100 -20%
Jabén 816 729 -11%
Corte de cabello 51 43 -14%
Desodorante 220 174 -21%

Fuente: elaboracion propia, en base a MTEySS e IPC-CABA.
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Los siguientes graficos muestran la caida de poder
adquisitivo de la jubilacion minima y del Salario Minimo Vital
y Moévil (SMVM). El calculo de cada mes muestra la caida de
poder adquisitivo “punta a punta” desde noviembre de 2015.
Es decir que cada barra evidencia cudnto menos se puede
comprar ese mes en relacion al mes de referencia. El promedio
de la pérdida de cada mes es una forma de mostrar la merma
en el poder adquisitivo de todo el periodo en su conjunto. En el
caso de las jubilaciones la pérdida promedio alcanza un 7,5%
para el periodo, llegando actualmente a mas del 12%.

CAiIDA DE PODER ADQUISITIVO DE LA
JUBILACION MiNIMA
(en % acumulado en cada periodo)
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En el caso del SMVM la pérdida de poder adquisitivo para el
periodo alcanza un 7,7%, llegando a picos de mas de 18% y
acumula a julio de 2018 un 16,4%.

CAIDA DE PODER ADQUISITIVO DEL SALARIO
MIiNIMO, VITAL Y MOVIL

(en % acumulado en cada periodo)
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Fuente: elaboracion propia, en base a IPIB-INDEC.
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UNA TASA DE INFLACION A
CONTRAMANO DEL RESTO DEL MUNDO.

El aumento generalizado de precios en la Argentina, que habia
sido propuesto como uno de los principales objetivos a ser
combatidos por la actual administracion pablica nacional, no
s6lo no ha cesado, sino que ha retomado su camino
ascendente. Luego de la elevada tasa de inflacion registrada
durante el primer afo de gestion, en 2017 la escalada de
precios parecia ceder, aunque no a la velocidad que la propia
administracion estimaba, hecho que se vio reflejado en el
sistematico no cumplimiento de las metas de inflacion
pautadas por el Banco Central. Este proceso vuelve a
desbandarse, como consecuencia de una politica de
desregulacion en el comercio exterior y de los flujos
financieros, lo cual indefectiblemente desemboca en una
mayor vulnerabilidad de la economia nacional y en un
agravamiento de los desequilibrios externos. El coctel para
2018 estd impactando en toda su magnitud cuando se esta
ingresando a un sendero de estancamiento con aceleracion de
precios. En este sentido, las condiciones internacionales
juegan también un papel relevante, producto del
endurecimiento de la politica monetaria de la Reserva Federal
y las restricciones al comercio que estad llevando adelante
EEUU. Sin embargo, las condiciones internas generadas la
propia politica econdmica doméstica ya mencionadas han
generado que las tensiones se manifiesten internamente de
una manera mas aguda. Es por eso que a la escalada en el
precio del délar se le suma la del nivel general de precios.
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INFLACION EN LA REGION EN 2018
(en % de variacion interanual, primeros 7 meses del afio)

i

Venezuela | /I 10664,7%
Argentina | 1 19,6%
Uruguay 1 6,5%
Brasil [ 29%
Colombia M 2,3%
Chile M 1,8%
México M1,7%
Paraguay W1.6%
Peri W1,5%
Bolivia 10,6%

Ecuador -0,6%1

Fuente: elaboracion propia, en base a Institutos de Estadistica Oficiales
o Bancos Centrales de cada pais2

Si se la compara con la del resto de los paises de la region,
tomando la inflacion acumulada en los primeros 7 meses del
corriente ano, se encontrard que es de las mas altas, sdlo
siendo superada por Venezuela que se sumerge en una hiper-
inflacion que acumula un 10.664 %. Argentina con 19,6%, segin
INDEC, se ubica segunda seguida muy de lejos por Uruguay
(6,5 %), Brasil (2,9 %), Colombia (2,3 %), y el resto de los paises
de Ameérica del Sur (agregando a México) que no superan
hasta el momento el 2%. Ecuador, en tanto, presenta deflacion
del 0,6 %.

2 para el caso de Venezuela se tomé el cdmputo que realiza la Asamblea
Nacional por falta de estadisticas oficiales.
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Incluso Ilevando el calculo al &mbito global, se encuentra que
el pais se posiciona entre los primeros lugares entre los paises
con las mayores inflaciones del mundo. En este ranking se
tomaron solamente aquellos paises que disponen
informacion acerca de la variacion de los precios de su
economia para el ano 2018. De esta forma, Venezuela encabeza
el ranking con una hiperinflacion del 82.766 % interanual. El
podio lo completan las castigadas economias africanas de
Sudan del Sur y Sudan con 123% y 64% respectivamente.
Detras aparece la Argentina en el cuarto lugar con 31%
interanual, seguida por Congo (30%), Siria (27%), que forman
el grupo de los paises con mas de 25% de inflacion interanual.

RANKING DE INFLACION MUNDIAL EN 2018
(en % de variacion acumulado dltimos 12 meses)
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Fuente: elaboracion propia, en base a Trading Economics3.

3 Se omitieron aquellos paises para los cuales no se contaba con
informacién disponible para el afio 2018.
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