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RESUMEN GENERAL

Desde el poder ejecutivo nacional ha trascendido un documento
en el cual se sefialan 8 puntos sobre la economia en el periodo
2016-2019 en donde la situacién ha mejorado en relacién al
periodo previo a diciembre del 2015 no sin incorporar datos de
dudosa veracidad teniendo en cuenta que contrastan
marcadamente con datos oficiales propios.

Lo cierto es que la herencia en materia econémica reportara un
grave cuadro de situacion en la gran mayoria de las variables
tanto macro como microecondmicas. El panorama en materia de
empleo, produccion, salarios, jubilaciones y pensiones,
consumo, inversion, inflacion, deuda, fuga de capitales, entre
otras, es altamente preocupante.

Se realiza un repaso de la evolucion de 32 variables de la
economia argentina en el periodo 2016-2019 en comparacion con
el periodo 2012-2015. Apenas 1 de las 32 variables seleccionadas
mostraré una buena performance en el periodo presidencial que
se cierra en comparacion con el periodo precedente.

El PBI medido a precios constantes sufrird una caida del 5% en
el acumulado en 2016-2019. No obstante, el PBI per capita se
desplomarad un 8,8%. A su vez, el PBI medido en dblares se
desplomara un 25,6% y en términos per capita un 28,6%. Este
desempefo en materia de crecimiento es sustancialmente peor
al periodo anterior (2011-2015).

De los componentes del PBI solamente las exportaciones
tendran una evolucion positiva en 2016-2019 (15,4%). En cambio,
el consumo privado caerd 5%, el consumo publico (gasto
publico) un 3,8%, la inversion un 23,6% y las importaciones un
4,4%.

Por otro lado, la inflacion anual pasd del 29% en el anterior
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mandato al 42% en el actual. En consonancia, la canasta basica
paso de crecer 2,1% mensual a hacerlo en 2,8%.

En el mismo sentido la devaluacién nominal habia alcanzado el
126% en 2012-2015 pero en los Gltimos 4 afos se precipitdé un
523% al pasar el tipo de cambio de $ 9,3 por ddlar a $ 60.

La tasa nominal anual para préstamos personales se posiciona
en 38,4 puntos porcentuales (pp.) en 2019 por encima de la del
2015. Esta tasa es apenas 0,4 pp. mas alta que la tasa promedio
de diciembre del 2011.

En fuga de divisas se pasd de USD 14.775 millones en 2012-2015
a USD 82.082 millones en 2016-2019, representando una subida
del 456%.

En cuanto a la deuda se tendrd un aumento de USD 100 mil
millones durante 2016-2019 tanto si se observa aquella
nominada en moneda extranjera como con privados y
multilaterales como el codmputo de la deuda externa ya sea
publica como privada. Este monto fue sensiblemente menor en
el periodo anterior. La deuda como % del PBI pasara del 52,6% en
2015 a casi el 92% en 2019.

Por otro lado, las ventas minoristas que habian caido a una tasa
promedio interanual del 2,3% en 2012-2015 se precipitaron con
una caida del 6,3% promedio interanual en 2016-2019.

En el sector industrial la utilizacion de la capacidad instalada
pasod de un promedio de 72,1% en el periodo anterior a un 63,4%
en los Gltimos 4 afos.

En materia de empleo, la destruccion de empleo privado formal
fue de 194 mil en el actual mandato cuando en el anterior se
habian creado 167 mil nuevos empleos. Ademas el desempleo
paso del 7,2% en 2011 al 5,9% en el 2015 para luego aumentar al
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10,6% en 2019. En las 5 provincias de mayor densidad urbana el
empleo formal cayd durante el actual mandato cuando en el
anterior 3 habian registrado crecimiento.

e La pobreza aumentd 5 puntos en 4 anos mientras que las
jubilaciones y pensiones se desplomaron entre el 7% y el 20% en
los Gltimos 4 anos.

INTRODUCCION

Tras la aplastante victoria del candidato del Frente de Todos,
Alberto Fernandez, en las elecciones generales para
presidente del 27 de octubre, se ha abierto un periodo de
transicion hasta el 10 de diciembre en la Argentina que no
estara exento de incertidumbre. La crisis econdmica iniciada
en abril del 2018 azota el poder adquisitivo de las familias y
produce un circulo vicioso de caida de la actividad, aumento
del desempleo, achicamiento del mercado interno y caida en
las ventas de las empresas que tienen como fuente principal
de demanda al mercado doméstico. En medio del proceso de
transicion se ha abierto un debate acerca de la herencia en
materia econémica que le dejard el gobierno saliente al
gobierno entrante. Desde el poder ejecutivo nacional ha
trascendido un documento en el cual se sefalan 8 puntos
sobre la economia en el periodo 2016-2019 en donde la
situacion ha mejorado en relacion al periodo previo a
diciembre del 2015 no sin incorporar datos de dudosa
veracidad teniendo en cuenta que contrastan marcadamente
con datos oficiales propios.
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Lo cierto es que la herencia en materia econdmica reportara
un grave cuadro de situacion en la gran mayoria de las
variables tanto macro como microeconémicas. El panorama
en materia de empleo, produccion, salarios, jubilaciones y
pensiones, consumo, inversion, inflacion, deuda, fuga de
capitales, entre otras, es altamente preocupante.

A continuacion se realiza un repaso de la evolucion de 32
variables de la economia argentina en el periodo 2016-2019 en
comparacion con el periodo 2012-2015. Se encontrard que
apenas 1 de las 32 variables seleccionadas mostrard una
buena performance en el periodo presidencial que se cierraen
comparacion con el periodo precedente, lo que demuestra la
delicada situacién econémico-social que debera enfrentar el
proximo gobierno.
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AGREGADOS, PRECIOS, TASA, DEUDAY
FUGA

Las principales variables macroecondmicas han tenido una
caida en términos reales en el acumulado del periodo 2016-
2019. De los 4 anos en consideracidon solamente uno ha
mostrado crecimiento econdmico (2017). A contramano, por
primera vez en mas de una década, se computara una caida
del PBl en dos anos consecutivos (2018-19). Por otro lado, el PBI
medido tanto en dblares corrientes como en pesos constantes
mostrard una caida acumulada. A su vez, los componentes del
PBI tendran una caida en el periodo en consideracidon a
excepcion de las exportaciones.

El PBI medido a precios constantes sufrird una caida del 5% en
el acumulado en 2016-2019. No obstante, el PBI per capita se
desplomara un 8,8%. A su vez, el PBI medido en ddlares se
desplomara un 25,6% y en términos per capita un 28,6%. Este
desempeno en materia de crecimiento es sustancialmente
peor al periodo anterior (2011-2015). Ademas el periodo anterior
cerrd con un crecimiento econdmico del 2,7% y el actual
cerrara con una caida del 3,1%. Lo mismo con el PBI per capita
en dolares que el anterior cerrd con +10,9% y el actual cerrara
con -30%. Por otro lado, de los componentes del PBI solamente
las exportaciones tendran una evolucion positiva en 2016-
2019 (15,4%). En cambio, el consumo privado caerad 5%, el
consumo publico (gasto puUblico) un 3,8%, la inversion un
23,6% y las importaciones un 4,4%.

EEENER
www.undav.edu.ar

OBSERVATORIO DE POLITICAS PUBLICAS

AGREGADOS MACROECONONOMICOS
(en % de variacion acumulado por periodo)

2012-2015 2016-2019

PBI (precios constantes) 1,5% -5,0%
PBI (en USD) 21,8% -25,6%
PBI per capita (precios constantes) -2,9% -8,8%
PBI per capita (en USD) 16,5% -28,6%
Importaciones FOB -8,3% -4,4%
Consumo privado 3,9% -5,0%
Consumo publico 19,4% -3,8%
Exportaciones FOB -16,3% 15,4%
Inversion -8,3% -23,6%

Fuente: elaboracion propia, en base a INDEC y Presupuesto 2020

Por el lado de los precios, la nominalidad de la economia se ha
acelerado en 2016-2019 con respecto a 2012-2015. Para el
cdmputo de la evolucion del nivel general de precios se tombd
la inflacion que mide la Provincia de San Luis para los meses
previos a julio del 2012, la que mide la CABA para los meses
previos a abril del 2016 (julio del 2012 a marzo del 2016), la
inflacion que mide el INDEC para el GBA entre abril y diciembre
del 2016, la inflacion nacional para el resto de la serie hasta
septiembre del 2019 y para los meses siguientes hasta
diciembre del 2019 se tom6 el IPC que estima el REM-BCRA, y
realizando el empalme correspondiente. Con tal serie se
encuentra que la inflacion anual promedio en el periodo 2012-
2015 rondb el 29%, lo que implica niveles de inflacion altos.

MODULO DE POLITICAS ECONOMICAS
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INFLACION ANUAL
(en % de variacion anual)
42,0%
29,3%
56,4%
47,6%
38,0% 39,4%
25,6% 26,6% 26,9% 24,8%
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Fuente: elaboracion propia, en base a
DPEyC-San Luis, DGEyC-CABA, INDEC y REM-BCRA

Sinembargo, lejos de lograr una desaceleracion de la inflacién
durante el periodo que se cierra el 10 de diciembre, el aumento
general de precios se precipitd alcanzando un promedio anual
del 42% a pesar de que en reiteradas ocasiones el partido de
gobierno saliente habia manifestado que era de las tareas
mas sencillas conseguir una reduccion de la tasa de inflacion.
Este fracaso evidenciado en materia inflacionaria no esta
relacionado, como creen los funcionarios del actual partido
gobernante, con la emision monetaria o el déficit fiscal. Por el
contrario, se trata de un problema generado por el desmadre
generado en materia cambiaria y de los flujos de capitales de
corto plazo.
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DEVALUACION NOMINAL ACUMULADA
(en % de variacion acumulada)

26,0

2012-2015 2016-2019

Fuente: elaboracion propia, en base a BCRA

La mala administracion de las divisas llevd a una
especulacion permanente contra las reservas del BCRA, lo cual
ocasiond devaluaciones permanentes y bruscas. La
depreciacidon de la moneda con respecto al dblar no estaba
ausente en el periodo 2012-2015. Sin embargo, la aceleracion
en 2016-2019 con respecto a 2012-2015 es notable. En el
periodo presidencial anterior la devaluacidon nominal habia
alcanzado el 126%. No obstante, en los UGltimos 4 afios la
devaluacion nominal alcanzé el 523% al pasar el tipo de
cambio de $ 9,3 por dblar a $ 6O.

TASA DE INTERES
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PARA PRESTAMOS PERSONALES
(en % de TNA)

+0,4 pp. +38,4 pp.

6,5 6,9

dic-11 nov-15 oct-19

Fuente: elaboracion propia, en base a BCRA

Ademas no ha impactado positivamente el alza de la tasa de
interés sobre la evoluciéon de los precios interno, como lo
indicaria el marco conceptual del esquema de metas de
inflacién, llevado adelante sin éxito entre 2016 y principios del
2018, antes de que estallara la brutal crisis que continua hasta
nuestros dias.

La tasa nominal anual para préstamos personales se
posiciona en 38,4 puntos porcentuales (pp.) en octubre del
2019 en relacidn a noviembre del 2015, cuando rondaba el 37%.
Esta tasa es apenas 0,4 pp. mas alta que la tasa promedio de
diciembre del 2011.
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IPCY BASE MONETARIA
(en % de variacion acumulada)
269,1%
195,4%
178,7%
I 121,9%

2011-2015 2015-2019

B BM OIPC

Fuente: elaboracion propia, en base a INDEC y BCRA

Por otro lado, se observa una no correspondencia entre el
aumento de la base monetaria y la evolucion del nivel general
de precios en el periodo 2016-2019, lo que da por tierra la teoria
de la inflacién como un fenémeno estrictamente impulsado
por la emision monetaria. Si bien en el periodo 2011-2019
aparece cierta correspondencia entre uno y otro, ya que la
base monetaria crecié un 195,4% punta a punta mientras que
los precios lo hicieron en un 178,7%.

FORMACION DE ACTIVOS EXTERNOS
(en millones de ddlares)

MODULO DE POLITICAS ECONOMICAS
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» USD 82.082
+456%

USF—Id.—;VS

2012-2015 2016-2019

Fuente: elaboracion propia, en base a INDEC y BCRA

Se observa que en definitiva los precios evolucionaron por
encima de la creacion primaria de dinero. En cambio, en el
periodo 2016-2019 la diferencia porcentual entre ambas
variables es notable. La base monetaria contrajo su tasa de
crecimiento alcanzando un 121,9% punta a punta, mientras
que el IPC general se acelerd hasta el 269,1%. Lo que muestra
no sblo la inefectividad del alza de la tasa de interés para
contener a la inflacion, como se demostro parrafos atras, sino
también la ineficacia para reducir la aceleracion de precios
dnicamente mediante una contraccion de la base monetaria.
Por otro lado, la alta volatilidad del tipo de cambio nominal y
la liberalizaciéon tanto del mercado de cambios como del
ingreso/salida de capitales, implico una aceleracion del
comportamiento de los agentes hacia el posicionamiento en

EEENER
www.undav.edu.ar

activos externos. Es asi que la formacidon neta de activos
externos (fuga de capitales) se acelerd fuertemente pasando
de un acumulado de USD 14.775 millones en el periodo 2012-
2015 a USD 82.082 millones en el 2016-2019, representando
una subida del 456%.

DEUDA PUBLICA SEGUN TIPO DE ACREEDOR

(en miles de millones de ddlares - stock a diciembre del 2011, 2015y
20179: variacion absoluta y relativa porcentual)

Saldo al Var Var Saldo al Var Var Saldo al
31/12/11|absoluta | relativa |31/12/15|absoluta | relativa (31/06/19
Intra-sector publico 96,3 41,5 43,1% 137,7 -13,0 -9,4% 124,7

Sector privado 24,9 49,1 197,1% 74,0 70,5 95,2% 144,5

Multilaterales y
bilaterales

Total Deuda privados +
multilaterales

Total deuda publica 179,0 61,7 34,5%  240,7 91,5 38,0% 3322

57,8 -28,8 -49,9% 29,0 39,1 135,1% 68,1

82,7 20,3 24,5% 102,9 109,6  106,5%  212,5

Fuente: elaboracion propia, en base a Ministerio de Hacienda

La fuga de capitales no pudo tener lugar de no haber sido por
un brutal proceso de endeudamiento puesto en marcha tras
el cierre del acuerdo con los fondos buitres en abril del 2016. Al
abrir el grifo del endeudamiento en moneda extranjera, el
Tesoro Nacional emprendié una carrera de colocacion de
titulos en los mercados internacionales.

En tiempo record, la Argentina pasd de ser uno de los paises
menos endeudados de la region a ser uno de los mas fragiles
en materia de deuda pUblica al punto que el propio gobierno
saliente se ha visto en la necesidad de empezar un proceso de

MODULO DE POLITICAS ECONOMICAS
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negociacion con los acreedores de la deuda publica para (en
principio) aplazar vencimientos (lo que implica en la jerga
financiera una cesacidn de pagos o default).

La aceleracion en materia de deuda se pone de manifiesto al
observar el crecimiento de la deuda publica con el sector
privado y organismos multilaterales. Este monto habia
aumentado en USD 20 mil millones entre 2011y 2015 (+24,5%).
En cambio, se incrementd en casi USD 110 mil millones entre
2015y junio del 2019, lo que implica que dicha deuda mas que
se duplico en el periodo (+106,5%).

DEUDA PUBLICA SEGUN TIPO DE MONEDA
(en miles de millones de délares - stock a diciembre del 2011, 2015y
2019: variacion absoluta y relativa porcentual)

Saldo al relatlva Saldo al relatlva Saldo al
31/12/11 absoluta (%) 31/12/15 absoluta %) 31/06/19

DEUDA PUBLICA BRUTA  179,0 1,7 34,5% 240,7

6,6 40,1% 337,3

Moneda local 71,6 2,3 3,2% 73,9 4,5 6,0% 78,3

Moneda extranjera 107,4 53,0 49,3% 160,3 98,6 61,5% 258,9

Fuente: elaboracion propia, en base a Ministerio de Hacienda

A su vez, observando la misma variacion pero considerando el
tipo de moneda, se constata que el aumento de la deuda
pUblica nominada en moneda extranjera habia aumentado en
USD 53 mil millones en el periodo 2012-2015 (+49,3%) mientras
que durante 2016-2019 dicho crecimiento fue de USD 98,6 mil
millones (+61,5%). Es decir, se tomd durante la actual
administracion casi el doble de deuda en moneda extranjera
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que en el periodo anterior.

DEUDA EXTERNA
(en miles de millones de ddlares)
190,0
170,0 >
+163,5%
150,0 + i
+4,9% USI;II 04 mil
130,0 + USD 3 mil miliones
110,0 millones
90,0
70,0
50,0
YNy oMy IIaNMLEes L AL aRE
ERLIEREEREEREEE EERLER LR

Fuente: elaboracion propia, en base a Ministerio de Hacienda

Pero esta deuda ha sido en gran medida colocada en los
mercados internacionales. Con lo cual, la participacion de los
inversores no residentes en la misma es altamente
significativa. Es por eso que la deuda externa que
practicamente no sufrié incrementos entre 2011y 2015 (+4,9%;
+USD 3 mil millones), se incrementd un 163,5% en el periodo
2016-2019. Sufrié un aumento de USD 104 mil millones en
apenas 4 anos.

Pero esta deuda ha sido en gran medida colocada en los

MODULO DE POLITICAS ECONOMICAS
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mercados internacionales. Con lo cual, la participacion de los
inversores no residentes en la misma es altamente
significativa. Es por eso que la deuda externa que
practicamente no sufrié incrementos entre 2011y 2015 (+4,9%;
+USD 3 mil millones), se incrementd un 163,5% en el periodo
2016-2019. Sufrié un aumento de USD 104 mil millones en
apenas 4 anos.

El irresponsable proceso de endeudamiento que no redundd
en un aumento correspondiente de la capacidad productiva
del pais significard una pesada carga para el proximo
gobierno que implicara la necesidad de re-negociar con los
acreedores para evitar el peso de los vencimientos de capital
e intereses que tendra la misma sobre el presupuesto publico.

INDUSTRIA, COMERCIOS, EMPLEO Y
SALARIOS

La profunda crisis econdmica que acontece y el trienio de
recesion (2016, 2018 y 2019) que dejard la actual
administracion han implicado un desplome en los
indicadores de produccion industrial y de comercio minorista.
En el caso de las ventas de comercios minoristas se encuentra
una profundizacion del estancamiento que tenia el sector
previo a diciembre del 2015. Las ventas minoristas habian
caido a una tasa promedio interanual del 2,3% segln la CAME
en el periodo 2012-2015. No obstante, lejos de repuntar, la
crisis del sector minorista PyME se acelera y empieza a caer
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un 6,3% promedio interanual en el periodo 2016-2019. Es decir,
la caida practicamente se triplicd durante el actual mandato
en la actividad comercial minorista.

VENTAS DE COMERCIOS MINORISTAS
(en % de variacion interanual)

10,0%

o -2,3%
- N
AARVARE

-10,0%

0,
-6,3%

-15,0%

20,0%
o~ o~ o o < < wn un Vo] [Ye] ~ ™~ [o¢] [o¢] )] ()]
o9 9 9 4 44 9 44 44 9 9 9 9 9 4 A
¢ 5 ¢ S5 O S5 O S5 O S5 O S5 O S5 0 S
c 2 e 2 e 2 e 2 e 2 e 2 e 2 e 2
[ () [ (] [ () [ ()

Fuente: elaboracion propia, en base a CAME

En el caso de los sectores industriales no ha habido una
excepcion. La profunda caida del mercado doméstico implicd
que utilizacion de la capacidad instalada industrial (UCI) se
desacelere. Mientras que en el periodo 2012-2015 la UCI se
encontrd con un promedio de 72,1% de la capacidad total, en
los Gltimos 4 anos la industria funciond a un 63,4% de su

10
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capacidad total implicando una caida de 8,7 pp. con respecto
al promedio del periodo anterior.

UTILIZACION DE LA CAPACIDAD INSTALADA
EN LA INDUSTRIA

(en % sobre el total)
85,0

- 8,7 pp.
80,0
72,1

75,0

63,4
70,0

~A\n

60,0 ! v ! w

60,
55,0
o NN NM M S T N NN OO O NNNO®O®O®NONN
SRR B B B B N B B B BN N B B O B B
O = 0 U & 0 0 & 0 O = 0 VU = 0 U = 0 O = 0 O = o
= 9o = o = O = o = O = 9 = o = O
T & P T T PT B PT 7 PT 7 PT ® PT & T w ¥

Fuente: elaboracion propia, en base a INDEC

Esta crisis en el sector del comercio minorista yde laindustria
afectd fuertemente la creacion de empleo privado formal. El
llamado “empleo de calidad”. Los puestos de trabajo del
sector privado protegidos por la ley de contrato de trabajo
habian tenido un crecimiento del 2,7% en el periodo que va
desde diciembre de 2011 hasta noviembre del 2015 lo que
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5

redundaba en la creacion de unos 167.300 puestos de trabajo
formales en el sector privado. No obstante, el brutal desplome
econdmico de 2016-2019 implico que la pérdida de puestos de
trabajo alcanzase l0os 194.200 puestos de trabajo (-3,1%), con lo
cual se cayd a niveles inclusive previos a diciembre del 2011.

EMPLEO PRIVADO FORMAL
(en miles de puestos de trabajo)
6.350 |

6300 6.266,8 |

6.250 + 167.300 empleos

+2,7%
6.200
6.150

6.100 - 194.200 empleos

6.050 -3,1%

6.000
- N NN M ;Nn NN S T ST NN N OO O NNMNOOOON
B R B B B B B B B B B B B B B B N R B
£ 5 9 L2 59 L 59 L 509 L 590L5%9L509 L 509
ﬁmgvmgvmgﬁvmgptmgptmgptmgpum%ﬂ
. ..

Fuente: elaboracion

propia, en base a SIPA-Ministerio de Trabajo

En el desglose por sector de actividad se puede observar
cuales han sido los principales ganadores y perdedores de
uno y otro periodo. En el periodo 2012-2015 se observa un
crecimiento en los sectores de la construccion (+10.352),
comercio y reparaciones (+30.592), hoteles y restaurantes
(+15.555), transporte, almacenamiento y comunicacidn

n

MODULO DE POLITICAS ECONOMICAS



UV

UNIVERSIDAD
NACIONAL DE
AVELLANEDA

SECRETARIA GENERAL

(+31.806), incluso intermediacion financiera (+6.589), aunque
una leve caida en el empleo industrial (-1.261) y una fuerte
caida en el empleo agricola-ganadero-forestal (-17.379).

EMPLEO PRIVADO FORMAL
POR SECTOR

(en variacion absoluta de cantidad de puestos de trabajo)

Dic-11 a | Nov-15 a
Nov-15 | Ago-19

Total +167.339 -194.235
Agricultura, ganaderia, cazay silvicultura  -17.379 +3.750
Industrias manufactureras -1.261 -154.783
Construccion +10.352 -8.385
Comercio y reparaciones +30.592 -28.039
Hoteles y restaurantes +15.555 -3.134
Transporte, almacen. y comunicacién +31.806 -23.726
Intermediacion financiera +6.589 -1.206

Fuente: elaboracion propia, en base a SIPA-Ministerio de Trabajo

En cambio, apenas 1 de estos 6 sectores tuvieron crecimiento
en el empleo en el periodo 2016-2019 aunque poco
significativo. Es el caso del empleo agro-ganadero (+3.750). En
cambio, la industria manufacturera sufrié una caida bestial (-
154.783), seguida por comercio y reparaciones (-28.039) y
transporte, almacenamiento y comunicacion (-23.726).
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Incluso intermediacion financiera, un sector ampliamente
favorecido por el modelo econdémico en cuestidn, tuvo una
pérdida de 1.206 puestos laborales formales.

En el analisis del empleo formal por provincia, se observa que
las 5 provincias (incluyendo la CABA) con mayor densidad
urbana y productiva han tenido destruccion de empleos
formales durante 2016-2019. En cambio, durante 2012-2015
solamente la CABA y Cérdoba habian tenido caidas absolutas
en el empleo formal. No asi Buenos Aires, Mendoza y Santa Fe.

EMPLEO PRIVADO FORMAL
POR PROVINCIA

(en variacion absoluta de cantidad de puestos de trabajo)

Dic-11a | Nov-15a
Nov-15 | Ago-19

BUENOS AIRES +50.556 -85.779
CABA -538 -34.199
CORDOBA -689 -12.264
MENDOZA +2.869 -1.993
SANTA FE +7.863 -7.175

Fuente: elaboracion propia, en base a SIPA-Ministerio de Trabajo

A diferencia de lo que postula la teoria neoclasica, en el
periodo 2016-2019 se correspondid una caida en el salario real
de los trabajadores con la caida mencionada en el empleo
formal. La destruccidon de puestos de trabajo redujo el poder
de negociacion de los trabajadores (sindicatos) que
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negociaron salarios sistematicamente por debajo de la
inflacion del periodo. Con lo cual el salario real promedio de
los trabajadores formales del sector privado se desplomara
un 18,7% entre noviembre del 2015 y diciembre del 2019. El
trabajador promedio necesitara en diciembre del 2019 unos $
12.000 paraigual el salario que tenia en noviembre del 2015. En
cambio, en el periodo 2012-2015 el salario real promedio habia
crecido en un 3,7%, lo que implicd un aumento de $ 2.311
adicionales a precios de diciembre del 2019.

REMUNERACION PROMEDIO DE LOS
TRABAJADORES DEL SECTOR PRIVADO

FORMAL
(en pesos constantes del 2019)

66000 I > S 64.185

64.000
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Fuente: elaboracion propia, en base a
INDEC, REM-BCRA, SIPA-Ministerio de Trabajo
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Adicionalmente, y a raiz de la crisis econdbmica y de la
destruccidon de puestos de trabajo formales e informales, la
tasa de desempleo se ha elevado sustancialmente en relacién
al ano 2015 cuando redondeaba el 5,9% de la poblacion activa.
La misma alcanza el 10,6% en el segundo trimestre del 2019 (lo
que implica un crecimiento de 4,7 pp.) y es probable que
supere el 12% a fin de ano. En cambio, desde el 2011 se habia

reducido en 1,3 pp. ya que en dicho ano el desempleo rondaba
el 7,2%.

TASA DE DESEMPLEO
(en % sobre la poblacién econémicamente activa)

+ 4,7 pp.
- 1,3 pp.

,2% ’90

1-11 111-15 11-19

Fuente: elaboracion propia, en base a INDEC
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POBREZA, JUBILACIONES Y PENSIONES

Como corolario de la caida en el poder adquisitivo de los
hogares la pobreza se ha disparado durante 2016-2019. La
proporcién de personas bajo la linea de pobreza pas6 del 30,1%
de la poblacion total segln el CEDLAS en el primer semestre
del 2015 al 354% en el primer trimestre del 2019, y
probablemente roce el 40% en el segundo semestre del ano. El
aumento en consonancia es de 5,3 pp. en 4 anos. En cambio,
segln estas estadisticas, la tasa de pobreza habia aumentado
aunque en una menor proporcién entre 2011y 2015 (+2 pp.) al
pasar del 28% al 30,1%.

TASA DE POBREZA
(en % sobre la poblacidn total)
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Fuente: elaboracion propia, en base a CEDLAS-UNLP
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El aumento de la tasa de pobreza ha ocurrido debido, entre
otras cosas, a la aceleracion del proceso inflacionario que
azota los ingresos familiares. Esto se ve reflejado en
crecimiento vertiginoso del costo de la canasta béasica. Se
toma la canasta basica total que mide la DGEyC de la CABA
para lograr una comparabilidad entre periodos. La aceleracidn
del costo de vida durante 2016-2019 se ve reflejado en un
crecimiento promedio mensual del costo de la canasta basica
del 2,8%, representando una aceleracidn respecto crecimiento
mensual del costo en el periodo 2012-2015 cuando alcanzaba
al 2,1%.

CANASTA BASICA TOTAL
(en pesos corrientes mensuales)
> 43.471
+2,8%
promedio 30.819
por mes ™
+2,1% 21.266
promedio por mes 17.360

I > 12.143
9.821

il

nov-12 nov-13 nov-14 nov-15 nov-16 nov-17 nov-18 sep-19

Fuente: elaboracion propia, en base a DGEyC-CABA
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Por Gltimo, los sectores mas vulnerables que no reciben
ingresos salariales han tenido una fuerte contraccion en su
poder adquisitivo en el periodo 2016-2019. El haber minimo
cerrard ducho periodo con una caida del 19,3% en términos
reales. Por otro lado, la jubilacion promedio se desplomara un
8,9% real y la pension media en un 6,8%. Esto contrasta con la
evolucion de las mismas en el periodo 2012-2015 cuando el
haber minimo creci 12,6%, el haber medio, 17,7%, y la pension
promedio un 18,8%. La caida en los ingresos de los
trabajadores pasivos implica un condimento adicional que
contribuye a la caida de la demanda de bienes y servicios
doméstica.

JUBILACIONES Y PENSIONES
(en % de variacion acumulada real en el periodo)

17,7% 18,8%

12,6%

Haber minimo Jubilacion media Pension media

2011-2015 m2015-2019

Fuente: elaboracion propia, en base a ANSES-Ministerio de Trabajo e
INDEC
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CUADRO COMPARATIVO DE EVOLUCION DE VARIABLES EN LA ECONOMIA

(variacion en los periodos 2012-20715y 2016-2019)
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PBI (precios constantes de 2004)

PBI (en USD)

PBI per capita (precios constantes de 2004)

PBI per capita (en USD)

Crecimiento econédmico (ultimo afio de gestidn)
Crecimiento econ. per cap. en USD (ultimo afio de gestidn)
Consumo privado

Consumo publico

Importaciones FOB

Exportaciones FOB

Inversién

Inflacién anual promedio en el periodo (dic-dic)
Inflacién anual (dltimo afio de gestidn)

14 Inflacién anual en alimentos (Ultimo afio de gestidon)
15 Devaluacién nominal anual promedio (nov-nov)

16 Deuda bruta como % del PBI

17 Deuda externa (en % de variacion acumulada)

18 Deuda publica privados + multilaterales (USD MM)
19 Deuda publica en moneda extranjera (USD MM)

20 Deuda externa (USD MM)

21 Empleo privado formal (en puestos de trabajo)

22 Tasa de desempleo

23 Formacién de Activos Externos (Fuga; USD MM)

24 Tasa para préstamos personales (en % de TNA)

25 Tasa de Pobreza

26 Salarios reales medios del sector privado formal (en $ de 2019)
27 Ventas minoristas (CAME; variacién interanual promedio)
28 Utilizacién de la Capcidad Instalada (promedio)

29 Jubilacién minima (en pesos de 2019)

30 Jubilacién media (en pesos de 2019)

31 Pensién media (en pesos de 2019)

32 Canasta Basica Total (varaciéon mensual promedio)
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Fuente: elaboracion propia, en base a informacion piblica oficial y fuentes privadas

1,5%
21,8%
-2,9%
16,5%

2,7%
10,9%
3,9%
19,4%
-8,3%
-16,3%
-8,3%
29%
26,9%
25,5%
23%
52,6%
13,9%
20,3
53,0
3,0

" +167.339
-1,3pp
14.775
0,4 pp.
2,1 pp.

3,7%
-2,3%
72,1%
12,6%
17,7%
18,8%

2,1%

-5,0%
-25,6%
-8,8%
-28,6%
-3,1%
-30,0%
-5,0%
-3,8%
-4,4%
15,4%
-23,6%
42%
54,2%
56,5%
62%
91,7%
38,9%
109,6
98,6
103,9
-194.235
+4,7 pp

82.082
38,4 pp.
5,3 pp.-
-17,9%
-6,3%
63,4%
-19,3%
-8,9%
-6,8%
2,8%
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