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MARCO TEORICO

En los ultimos anos la Argentina ha sufrido un proceso inflacionario,
entendiéndose por esto al aumento sostenido y generalizado en el nivel de
precios de los bienes y servicios producidos en una economia durante un periodo
de tiempo determinado. Lo que sucede cuando el nivel general de precios
aumenta es que, cada unidad monetaria de la economia en cuestién, puede
adquirir menos bienes y servicios.

El objetivo que se tiene con este trabajo es analizar las principales causas
de este proceso inflacionario.

En primer lugar se analizan las politicas econdémicas llevadas a cabo por
los gobiernos de Néstor Carlos Kirchner y Cristina Fernandez de Kirchner.

Las politicas econdmicas son definidas, por Irving Fisher, como el conjunto
de medidas implementadas por la autoridad econdmica de un pais, tendientes a
alcanzar ciertos objetivos entre los cuales encontramos: elevado y estable nivel
de produccion nacional, elevado nivel de empleo y, por Uultimo, el que se
desarrolla en el trabajo, estabilidad en el nivel de precios.

Para alcanzar estos objetivos se utilizan distintos instrumentos. Los que se
van a analizar en este trabajo son la politica fiscal y la politica monetaria.

La primera, se refiere a la utilizacién del gasto publico y de los impuestos
para determinar la distribucidon entre los bienes privados y los bienes publicos. El
gasto publico incluye las compras del estado y las transferencias del estado. En
lo que respecta a los impuestos, los mismos inciden en la economia de dos
formas, primero, reduciendo los ingresos de los individuos, lo que influye tanto
en la cantidad que estos gastan en bienes y servicios como en el ahorro privado,
por lo que influye en la inversién y en la produccién, y en segundo lugar influyen
sobre los precios de los bienes y de los factores de produccién, por lo tanto

afectan los incentivos y la conducta de los individuos.



En cuanto a la politica monetaria, los gobiernos suelen recurrir a ella para
tratar de estabilizar la actividad econdmica, y evitar, o al menos paliar, los
inconvenientes derivados de los ciclos econdmicos. Para ello controlan la cantidad
de dinero, el crédito y en general el funcionamiento del sistema financiero.
Mediante el control de la cantidad de dinero el Banco Central puede influir en la
tasa de interés, en la inversion, nivel general de precios, tipos de cambio, entre
otras. Asi, si la economia estd experimentando una fuerte presidn alcista sobre
los precios y se lleva a cabo una politica monetaria restrictiva, la reduccién de la
oferta monetaria hard que suban las tasas de interés, se reduzca la inversién y
disminuyan tanto el producto bruto interno como la inflacién y viceversa.

En segundo lugar se analiza el rol que tienen las expectativas sobre la
inflacion. Esta causa, desarrollada por el economista John Maynard Keynes, esta
vinculada con una espiral de ajustes de precios- salarios que se produce cuando
los trabajadores tratan de mantener sus salarios para compensar sus
expectativas inflacionarias a futuro con base a la inflacion presente y las
empresas trasladan esta subida de costos laborales a los consumidores a través
de la subida de precios, originando un circulo vicioso de inflacion.

Por Uultimo, como la economia es una ciencia social, se tiene como objetivo
analizar el impacto de este hecho econdmico, la inflacién, en la sociedad. Mas
especificamente en la pobreza e indigencia. La indigencia, esta formada por
aquellos que no pueden acceder ni a la Canasta Basica Alimentaria, que es una
canasta de productos requeridos para la cobertura de un umbral minimo de
necesidades alimenticias (energéticas y proteicas) de cada miembro del hogar.
Los hogares cuyos ingresos sean inferiores a la CBA son considerados como
indigentes. Y, la pobreza, esta formada por quienes no pueden acceder a la
Canasta Basica Total, que se obtiene a través de la ampliacién de la CBA y que
permite satisfacer una serie de necesidades que hacen a un minimo aceptable de
bienestar y de calidad de vida. Los hogares cuyos ingresos sean inferiores a la

CBT son considerados como pobres.



INTRODUCCION

La inflacidn sigue ocupando un lugar importante entre las preocupaciones
de los argentinos.

La economia argentina atravesé un proceso de crecimiento muy fuerte
luego de la crisis de 2001-2002, alcanzando tasas de crecimiento de
aproximadamente el 8% anual. Las politicas monetaria y fiscal tomaron un giro
fuertemente expansivo, dando buenos resultados en un principio, pero a partir
de 2007 el modelo se encuentra con su primera limitacion, la inflacion.

La inflacion es una de las principales variables que deben controlar los
gobiernos ya que la estabilidad en el nivel general de precios es uno de los
objetivos principales de todas las economias del mundo.

Es muy importante comenzar a resolver este problema, pues una inflacién
del 20%-25% anual es distorsiva para cualquier economia. Es por ello la
importancia de que el Instituto Nacional de Estadisticas y Censos, INDEC,
publique mediciones confiables del verdadero nivel general de precios, ya que
una inadecuada medicién del mismo distorsiona la mediciéon de otras variables,
como la tasa de interés real, la tasa de crecimiento real del PIB, el tipo de
cambio real, ademas de la medicién de los niveles de pobreza e indigencia. La
ausencia de la transparencia ha generado desconfianza y aumenta los riesgos,
afectando las expectativas de los actores econdmicos, aumentando la prima de
riesgo requerida para invertir, y perjudicando el clima de negocios, en un
momento en el cual es necesario promover un ambiente propicio para el
desarrollo de inversiones productivas que favorezcan el empleo y la consolidacién
del crecimiento.

Después de mencionar las graves consecuencias de una inflacién elevada,
se sobreentienda la importancia del analisis de las causas de la misma para asi

actuar en pos del crecimiento y desarrollo econémico.



CAPITULO 1: EN 2007 EL GOBIERNO SE
ENCUENTRA CON SU PRIMER LIMITE

1.1 DATOS ECONOMICOS

Durante la gestidon de Néstor Kirchner las politicas implementadas tuvieron
muy buenos resultados, el Producto Bruto Interno empezd a crecer sin limites. Es
necesario mencionar que la recesidon vivida en 2001-2002 permitié esta
reactivacion econdmica ya que la gran cantidad de recursos ociosos que existian
en ese entonces permitié crecer sin limites.

Como se puede observar en el grafico “Producto Interno Bruto y Producto
Potencial” notamos que entre el afio 2001-2006 el producto bruto interno crecia
pero siempre por debajo del producto potencial, en este periodo se crecié mas de
un 40% manteniendo el nivel de precios constantes, pero a partir de 2007 la
situacion cambid, si bien el producto bruto interno siguié creciendo, lo hizo por
encima de su potencial, frente a esta situacion el modelo de matriz diversificada

e inclusion social encontré su primer limite: la inflacion.
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Figura: Producto Intermno Bruto v Producto Potencial

Fuente: Instituto de Economia y Finanzas. Universidad Nacional de Cérdoba



Ante esto, en vez de tomar medidas resolutivas y realizar cambios en las
politicas implementadas, la reaccion del gobierno fue intervenir en el Instituto

Nacional de Estadisticas y Censos.

1.2 HISTORIA DEL INSTITUTO NACIONAL DE
ESTADISTICAS Y CENSOS

Este instituto es un organismo publico, de caracter técnico, que unifica la
orientacion y ejerce la direccidon superior de todas las actividades estadisticas
oficiales que se realizan en el pais. Debe elaborar los indicadores basicos de
orden social y econdmico asi como otras estadisticas basicas, obteniendo datos a
través de censos y encuestas.

Desde que este instituto fue creado, en 1968, deberia haber preservado
siempre la independencia en la produccion de las estadisticas. Pero,
lamentablemente esto no sucedid ya que a partir de 2006 sufre una crisis
institucional y manipulacion en los indices, cuando en Octubre de este afio el
sefior Guillermo Moreno, encargado de la Secretaria de Comercio de la Nacion,
pretendia que quien conducia la direccién de Indice de Precios de ese entonces,
Graciela Bevacqua, violara la ley de secreto estadistico y entregara los nombres
de los comercios que se encuestaban para calcular el indice de precios
minoristas. En Enero del afio préximo tanto Graciela Bevacqua como su jefa
fueron desplazadas. Para el afio 2008 comienzan las grandes diferencias de
calculos entre indices del INDEC y de consultoras privadas que contintan hasta el
dia de hoy.

Se puede observar en el siguiente grafico la evolucién de los precios de la
canasta basica segun el INDEC, representada con color gris, y la evolucion de los

precios de la canasta basica segun datos no oficiales representados en color azul.



Fuente: UCA

Se puede visualizar mas facilmente en el cuadro posterior el indice de
precios al consumidor en porcentajes anuales desde 1997 hasta 2006, es decir,

antes de ser intervenido, y después de su intervencion.

Variacion del IPC segun el INDEC antes de su intervencién - % Anuales:

1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 2004 2005 2006
0.3 0,7 -1.8 -0,7 -1,5 41 3.7 6,1 12,3 9.8

INDEC INTERVENIDO - % Anuales

Afio INDEC Real (1)
2006 9.8 10,7
2007 8.5 25,7
2008 7.2 23
2009 7.7 14.8
2010 10,9 25,2
2011 9,5 21,8

Fuente: Elab. propia en base a INDEC y (1) Graciela Bevacqua

Algunos de los motivos que se pueden encontrar a esta intervencion en los
indices de inflacién son: obtener un indicador de crecimiento que sea mayor, ya
que deflactar por un indice menor al real da como resultado mayores tasas de
crecimiento; por otro lado se disminuyen los intereses de deuda ajustados por el
Coeficiente de Estabilizacion de referencia, CER, y por ultimo, con una inflacion

“menor” el numero de personas debajo de la linea de pobreza “resulta” menor.
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Con lo dicho notamos que la intervencion del INDEC incide tanto en
variables econémicas como en las condiciones de vida de las personas.
Es por todo lo descripto que no el trabajo se basa en consultoras privadas

y no en el instituto oficial.



CAPITULO 2: CAUSAS DE ESTE PROCESO
INFLACIONARIO

2.1 LA POLITICA FISCAL

La politica fiscal expansiva fue una de las bases de este proceso de
desarrollo, que tenia como objetivo incentivar la actividad econdémica y la
generacién de puestos de trabajo.

Es importante el anadlisis de esta politica porque el desborde fiscal derivé
en el agotamiento de fuentes de financiamiento. El exceso de emisidén monetaria
y el endeudamiento sin limites para mantener un estado adiposo trajeron como

consecuencia una elevada tasa de inflacion.

2.1.1 EVOLUCION DE LOS INGRESOS DEL SECTOR PUBLICO
NACIONAL

Luego de la crisis de 2001 los ingresos estuvieron impulsados por un
aumento sostenido en la recaudacién tributaria, resultado de la recuperacion en
la actividad econdmica y el consumo; el aumento en la contribucién a la
seguridad social, principalmente por el aumento del empleo y del salario
nominal; impuestos al comercio, especialmente las retenciones a las
exportaciones; un contexto internacional favorable y un sostenido aumento de
precios. También se debe mencionar el impuesto inflacionario, los préstamos del
BCRA y los fondos de la ANSES. Esto hizo que entre 2003 y 2011 el gobierno
dispusiera de US$517.306 millones. Pero, a pesar de ello las cuentas no
cerraron.

Como se puede observar en el cuadro “Evolucion de la recaudacion total y

de los impuestos de mayor recaudacién, 2003-2011", la recaudacion tributaria
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total, pasd de 72.274,7 millones de pesos en el 2003 a 540.133,8 millones de
pesos en 2011, es decir, una variacion del 647,3% en 8 afios.

Analizando el afio 2003, el impuesto al valor agregado, IVA, represento el
28,98%, Ganancias el 20,41%, Sistema de Seguridad Social 13,61% y Derecho
de exportacion 12,74%.

Para el afio 2011 del total recaudado, el 28,55% responde a IVA, el
20,20% a Ganancias, el 24,5% al Sistema de Seguridad Social y el 11% al
Derecho de Exportacion.

La breve desagregacién de la recaudacion tiene como fin dejar al
descubierto los problemas de la estructura impositiva: primero, el Impuesto al
Valor Agregado, que es totalmente regresivo, es el tributo que mayor aporta al
total de la recaudacién, otra parte de esa recaudacién provino de impuestos de
excepcion como el impuesto al cheque o las retenciones a las exportaciones. Por
ultimo, otra fuente de recursos que incrementd las arcas fiscales son las

contribuciones a la seguridad social.

Cuadro: Evolucion de la recaudacion total y de los impuestos de mayor recaudacion,
2003-2011 (millones de pesos corrientes)
Afio Total Ganancias IVA Derecho de Creéditos Aportes Contribuciones Sistema
exportaciin v dehitos Personales Patronales de
en Cuenta Seguridad
Corriente Social
2003 71.174.7 14.750.7 20.947 6 92119 5.5400.2 4.6892.3 75291 L6683
2004 98.284.7 222391 30.976.9 10.272.0 T.6EL9 63750 98923 12.662.4
2005 119.252.4 JE0454 368531 12322 5 94343 B.003.7 12.747,1 16.327.5
2006 150L008,7 33.615.1 47.104.3 14.711,7 116857 10.730,8 1¥.153.7 T3602E
207 199.781.2 428549 62.669.3 20.449,7 15.0635.0 14.322.6 24.174.6 35.330.4
2008 269.375,1 53.646,0 HO22H9 36.055,3 19,4595 2 23.242 6 33.167.0 51143 8
2009 304.930.5 333323 87.385.7 32.041,5 20.561_5 28.779.0 03866 75.743 4
2010 409,899, 6 T6.651,6 116.386,0 455474 26 HE4T 37.603,2 546560 100.07HE 0
2011 S40.133.8 108.597.9 154.236.9 54163 4 361794 514674 73.314,3 1342195
Variacion 6473 % 636,1% 6363% 458,07 513,2% P68 #73,7% 1.288,2%
Fuente: Elaboracidn propia en base a datos del Ministerio de Economia y Finanzas Publicas de la Nacion

El incremento de la recaudacidén tributaria se tradujo en un aumento de la
presion tributaria, que pasé de ser del 19,2%, en 2003 al 35% en 2011, como se

ve en el siguiente grafico
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Fuente: Orlando Ferreres y Direccidn Noclonal de Investigociones v Andlisis Fiscal.

2.1.2 EVOLUCION DEL GASTO PUBLICO

Como vemos en el cuadro “Evolucion del Gasto Publico 2003-2011", las

erogaciones totales aumentaron 390.096,9 millones de pesos.

Cuadro: Evolucion del gasto pablico 2003-2011 (millones de pesos)

Adio
Laastos Totales
(:astos Caasto de Total
Corrient Capital

5

2003 722187 3.190.5 75.409.2

2004 B7.6536,0 57922 93.448.2

2005 107,004, 100042 117.008.2
0

20046 130438, 16.459.7 146.898.1
4

2007 134 874, 19.903.0 154.777.8
-]

2008 180903, 235764 204.479.6
i

2009 231.349, 359955 2673453
-]

2010 301780, 45.640.1 347.420.9
2

2011 411.999, 53.506,8 465.506.1
3

Variacion 470.5 1.577.1 517.3

Fuente: Elaboracion propia en base a datos del Ministerio de Economia v Finaneas Pablicas de la Nacidn
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La mayor parte se destind a recursos corrientes:

1-Las prestaciones a la seguridad social representaron la mayor parte del
total de gastos corrientes, resultado de la moratoria previsional de 2007 en

donde se incorporaron al sistema jubilatorio 2,5 millones de personas.

2-Las transferencias corrientes al sector privado representaron también
una parte importante, que crecieron mas del 96% entre 2001 y 2011. Dentro de
este rubro encontramos los subsidios a sectores como: el energético, el
transporte, agroalimentario, las empresas publicas, el sector rural y forestal y el
sector industrial. En el siguiente grafico, “Evolucién de Subsidios a Sectores
Econdmicos”, se puede observar el incremento del total de subsidios para el
periodo 2005- 2011 el cual fue del 2.142,7%.

Evolucién de Subsidios 80000 *
a Sectores Econdmicos

(En millones de pesos corrientes)
Fuente: IEE en base a ASAP

* Estimacion TEF

480321

33.305,2
30.508,0

14.624,1

3420

CE PP EEEEEE

e i 1006 2007 2008 i) 040 il

También, dentro de transferencias corrientes al sector privado, se
encuentran con una gran magnitud en cuanto a porcentaje del gasto, las ayudas
sociales. La evoluciéon del Gasto Total y Gasto Social, que han tenido una

constante expansion, como se ve en el grafico inferior.



15

00,000
Evolucidn del Gasto Total

v Gasto Social S
(En millones de pesos corrientes)

Fuente: IEE en base a MECDN 00000

150000

100000

edrr bR R
2003 s 000 07 2005

20011 aE 200

W Gasto Sockal Gasto Total

Dentro de este rubro, "“Previsidn Social” es la partida de mayor
participacion, le siguen, “Salud” y “Educacién, cultura, ciencia y técnica”.

Durante el ejercicio 2010 la Administracion Nacional gasté un total de
$34.091 millones en materia de subsidios sociales, lo que constituye un 37%
mas respecto a 2009. Dicho incremento se puede explicar principalmente por la
ejecucion del Programa “Asignacién Universal por Hijo para Proteccion Social”
implementado en noviembre de 2009 y por la ejecucion del Programa “Ingreso
Social con Trabajo” continuador del Programa “Familias por la Inclusién Social”
las que en conjunto distribuyeron un total de $3.820 millones, es decir, un 116%
por encima respecto al afio anterior. Por otro lado, en mayo de 2011 se llevo a
cabo una extension de dicha prestacion, al constituirse la “Asignacién por
Embarazo para Proteccidon Social”, la cual consiste en una prestacion monetaria
no retributiva que se abona mensualmente a las mujeres embarazadas a partir
de la semana 12 de gestacidn hasta el nacimiento o interrupcién del embarazo.

En cuanto al Ministerio de Salud el mismo atiende la cobertura médica a
los beneficiarios de pensiones no contributivas y sus grupos familiares, como asi
también los subsidios a los beneficiarios comprendidos en el Sistema Nacional del
Seguro de Salud. La partida “Atencion Médica a los Beneficiarios de las Pensiones
no Contributivas” se lleva el 61% de los programas propios de dicho ministerio.

Finalmente, los subsidios direccionados desde el Ministerio de Educacién el
mismo tiene a cargo la provision de ayuda financiera a provincias y municipios
relativos a la infraestructura y equipamiento de los establecimientos escolares.

La suma total destinada para tal fin fue de 1.844,6 millones de pesos en 2010,
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con un incremento del 1,5% en relacion a 2009. Se destaca por su participacion
la partida de “Innovacion y Desarrollo de la Formacién Tecnoldgica” con un
31,4% del total.

3-Los gastos de consumo se incrementaron en 70.316 millones de pesos. El sub-
rubro que se destaca es las remuneraciones, explicado por los aumentos

salariales como por el aumento de empleados publicos a nivel nacional.

Evolucion del Empleo
Piblico Nacional

S0, 000

Fuente: [EE en base a FIEL

450000 -

2.1.3 RESULTADO FISCAL

Analizando el grafico “Ingresos, Gastos y Resultado Fiscal”, podemos
observar que desde 2003 hasta 2008 existieron superavits fiscales consecutivos,
alcanzando su maximo en 2004 que fue del 2,6% del producto.

Para 2009 la situacion se revierte y se obtuvo un saldo negativo del 0,8%
del producto, para 2010 se recupera, alcanzando nuevamente un superavit pero
para 2011 el déficit fiscal fue muy elevado, alcanzando un saldo negativo de
30.662 millones, un 1,7% del PBI.
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Es importante mencionar que desde 2009 el Gobierno nacional cuenta con
el traspaso de fondos de otros organismos del Estado, como por ejemplo, ANSES
y BCRA, ya sea a través de transferencias o bien de rentas de la propiedad, que
si bien siempre existieron, en los ultimos afios han aumentado su participacion.

Como se puede observar en el grafico “Resultado Fiscal del SPN con y sin
Recursos Excepcionales” los déficits de 2009 y 2011 hubieran sido mayores, y en
2010 en vez de superavit, también se hubiese registrado un saldo negativo de no

haber existido tales recursos excepcionales.

Resultado Fiscal del SPN con 0 -
v sin Recursos Excepeionales
i

K e

Fuente: IEE en base a MECON

2007 2008 i 1

Miles de millones de pesas

B Resultado Fiscal sin Recursos Excepcionales

Resultado Fiscal con Recursos Excepcionales

Esto nos permite concluir que por mas que la recaudacion y presién fiscal
se encuentren en sus maximos historicos, para poder mantener este elevado
gasto publico, el Gobierno ha tenido que recurrir a fuentes extraordinarias para

solventarlo.
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2.1.4 RELACION ENTRE EL GASTO PUBLICO Y LA INFLACION

Pero lo que realmente vamos a analizar en este apartado es la relacion
entre la inflacion y el gasto publico primario, que resulta de restar a gasto
publico total los intereses y/o amortizaciones de deuda.

En el periodo comprendido entre 2007 y 2011 podemos observar que el
gasto primario pasé de ser de 138.310,1 millones de pesos en 2007 a 429.915,3
millones de pesos en 2011, es decir, una variacion promedio anual del 32%,
segun datos del Ministerio de Economia y Finanzas Publicas de la Nacién, como

se puede ver en el siguiente cuadro.

Cuadro: Evolucion del gasto publico y los ingresos totales, 2003-2011 (millones de
pesos)
Adfio Lastos
(zastos Totales Czasto Primario
(zastos (zasto de Total Renta de la Total
Corrient Capital Propiedad
5
2003 722187 1.190.5 75.409.2 [ 68.526.0
2004 B7.656.0 57922 93.448.2 5.703.8 B7.744.4
2005 107004, 100042 117.008,2 10.247.0 106.761.2
0
2006 130438, 16.459.7 146.898.1 11.548.0 135.350.1
4
2007 134874, 19.903.0 154.777.8 16.467.7 138.310.1
g
2008 180903, | 235764 204.479.6 17.896.9 186.582.7
7
2009 231349, 359955 2673453 244619 | 2418834
B
2010 I01.7TEO, | 45.640.1 3474209 22,1034 | 3253175
g
2011 411.999, [ 53.506.8 465.506.1 355908 | 4299153
3
Variacidon 470,5 1.577.1 517.3 417.1 5174
Fuente: Elaboracidn propia en base a daios del Ministerio de Economia y Finanzas Piliblicas de la Nacidn

Si comparamos la variacién promedio anual del gasto primario, del 32%
aproximadamente, con la variacion de la inflacion anual del 22%, podemos notar
que la diferencia de 10 puntos porcentuales entre el crecimiento del promedio

anual del Gasto Primario y el IPC “real”, se debe a que no todo el gasto publico
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es inflacionario, pudiendo citar entre el gasto en capital y los servicios
econdmicos que pueden desalentar o retrasar la misma.

En el grafico posterior “Evolucion de la cuenta Ahorro e Inversién” se
puede ver el porcentaje de los rubros tanto de gastos corrientes como de capital,
se tendrd en cuenta solo datos desde 2007 hasta 2011.

Para explicar la relacion entre la inflacion y el gasto publico, tenemos que,
si el 32% representa el 100%, los 10 puntos de diferencia representan el
31,25% de ese total. Analizando para cada afio:

2007: con un gasto de capital de 19.503,8 millones de pesos mas 14.626
millones de pesos de subsidios a sectores econdmicos, segun lo visto
anteriormente, agregando también 326,4 millones de pesos para cubrir el déficit
operativo de las empresas publicas, en total estos suman, 34.456,2 millones de
pesos, es decir, un 24,91% del total del gasto publico primario de este ano.

2008: gasto de capital de 25.141,9 millones de pesos mas 30.908 millones
de precios de subsidios al sector privado y 1022,6 millones de pesos para el
déficit operativo de las empresas publicas, esto en total suma 57.072,5 millones
de pesos, representando el 30,59% del total del gasto primario.

2009: gastos de capital 38.271,4 millones de pesos, 33.305,2 millones de
pesos en subsidios y 2.122,7 millones a empresas publicas, explican el 30,33%.

2010: gastos de capital 53.119 millones de pesos mas 48.032 millones de
pesos de subsidios, mas 3.293,6 millones, representan el 32,10%.

2011: 56.765,3 millones de pesos en gasto de capital mas 78.000 millones
de pesos en subsidios econdmicos, y 3.055,8 millones a empresas publicas,
indican el 32,05% del monto.

Es decir, una variacion promedio anual del 30%, no es inflacionaria,
coincidiendo este porcentaje con los 10 puntos de diferencia entre el gasto

primario promedio anual y la inflacion promedio anual.
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SECTOR PUBLICO NACIONAL
Evolucidn de la Cuenta Ahorro - Inversidn
En millones de pesos

CONCEPTO 2002 2003 2004 005 2006 7 2008 009 201 2011

iy
I INGRESOS CORRIENTES 45.887.2 615948 TT.RE4.7 92.798,0 1183130 1645786 1212793 2640188 3564000 4478988
- Trbutarios 36.890.8 526737 T0.085.9 861820 1082464 1539499 2055784 2283903 3105530 408.5945
- No tributarios EE952 DETEER T.T9E.E 6.5552 10.066,6 10.628,7 15.700.9 357285 458480 39304 3
- Superavit operat. de Emp.Pub. 1z 423 0.0 608 0.0 0.0 0.0 0,0 0.0 0.0
I GASTOS CORRIENTES 46.089.9 S6.711,2 61.172.7 799178 93.602,1 138212197 1885282 24011442 3122817 403.319.1
- Consumi 95687 11.627.1 13.384.7 16,1733 19.602,5 25.974,5 338904 46.6222 638173 834912
- Intereses de deudas 6.805,0 76439 64321 122373 129127 18.020,0 224444 27.810,0 254593 37.898.9
- Prestaciones de la Seguridad Social 16.531.3 188675 214923 24.203.6 313140 50.634.3 644159 B3.091,7 10589138 1444822
- Transferencias comentes 12.536.1 182292 19.692.0 26.969.9 28.876,7 423815 629884 TRE159 1086618 1253506
-Provincias y GCABA 26,2 46147 4.166.6 53519 52894 6.632.9 T.826,0 11.974.6 129203 15321 8
-{Mras DE4S9 13.614.5 155254 216180 23 5873 35.748.6 55.162.4 66.641.3 957415 110.028.8
- Otros gastos corrientes 6488 s 1664 37 T4TE E93.0 3.766,5 2RELT 5.158.9 9.040,4
- Déficit operat. de Emp. Pab. 0.0 00 52 00 148 4 3264 10226 21227 32936 30558
1 AHORRO (1-11) -202,7 S.8H16 167120 12.5880.2 24.710,9 16.348.9 317511 2129746 441183 44.579.7
IV INGRESOS DE CAPITAL 1928 06,2 1104 %4 3339 3015 602,2 L4520 13394 LOT78.8
V GASTOS DE CAPITAL B8 L7493 52884 94732 16.473,2 19.503.8 2151419 382714 531194 56.765.3
- Inversion Real 443.1 B81.3 1.763.3 11413 5.620,1 T.883,7 11.8492 16.865.4 223704 27.620,5
- Transferencias de capital 4043 E19.7 1.758,7 50227 R2714 9.640.5 123709 20.229.8 29 5843 2R.749.5
Provincias y GCABA 7.9 4828 1.142,1 32189 5.504,7 6.219.6 84526 15.633.9 202723 23.420,5
-{Mras 1324 3369 6166 1.503.8 2.706,7 3.4209 39183 4.595.9 23120 53290
- Inversion Financiera 4494 483 1.766.4 13092 2581,7 19796 9218 11762 1.164.9 3953
VI INGRESOS TOTALES (I+1V) 46.050.0 628010 TH.105,.1 930064 1156469  164.880,1 IZLBBLS  265.5T0H  357.7404 4489776
VI GASTOS TOTALES (11+V) 46.986,7 284605 66.461.1 893910 1100753 1577335 2136TO0 2794156 3654013 460.084.4
VI GASTOS PRIMARIOS 401817 S0.816.6 600290 77.153.7 971626 139.T135 1912257 25L6056 3399430 4221855
IX RESULTADO FINANCIERO (VI-VII) -6, 7 43405 11.644.0 36154 85716 T.146,6 B21L4 -13.844.8 -7.661.9  -1L106.8
X RESULTADO PRIMARIO (VI-VILI) S.BY8.3 11.984.4 18.076.1 15.852.7 I1.484.3 15.166.6 30.655.8 13.965,.2 17.7974 26.791,1

Fuente: MECON

2.2 POLITICA MONETARIA

La falta de recursos del erario nacional para pagar la deuda externa
heredada y para financiar el gasto publico improductivo, hacen que la inflacién
sea una de las maneras de financiarlo, motorizada por una excesiva emisidn
monetaria.

Ahora, luego de haber demostrado gran parte del gasto publico es
necesario analizar la politica monetaria implementada desde 2003 vy la

consecuente inflacién generada.

2.2.1 EXPANSION DE LA BASE MONETARIA

Lo que es muy importante resaltar es el comportamiento del Sector
Publico, vemos que entre 2003 - 2008 el gobierno absorbe moneda con
Superavit Fiscal y entre 2009 - 2011 el Gobierno genera al BCRA la necesidad de
emitir billetes, es decir, el Sector Publico pasé a ser un factor mas de expansiéon

econdmica. Lo que esto indica es que el BCRA no solo emite para comprar
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ddlares y de esta manera sostener el tipo de cambio nominal, sino también para
financiar al Tesoro nacional.

Por su parte, cabe destacar que las letras y notas emitidas por el BCRA,
para 2011, también contribuyeron a incrementar la base monetaria, dejando de
cumplir con la funcién que llevaron a cabo desde 2003 (excepto 2008) de

esterilizar la BM.

Factores que explican el crecimiento de la Base Monetaria.
Periodo 2003-2011, en miles de millones de pesos

Afio Compra Sector Esterilizacion Otros Saldo | Saldo BM | % +
Divisas Piiblico  |Lebac, Nobac | Redescuentos | del Afio | Acumulado | BM
BCRA Gobierno | Pases Netos ete.
Emisién (1) (2)

Saldo 2002 . - - . - 292 .-
2003 16,5 - 1.0 -52 6.9 17,2 46,4 58,90
2004 232 -6.5 -9.4 -1.2 6.1 52,5 13,15
2005 28,2 -5.0 -11.9 -9.1 22 547 4.19
2006 43,0 -54 -39 -84 254 20,1 46,44
2007 323 -53 - 6,6 -1.5 18,9 99.0 23,60
2008 - 3.1 -8.2 13,6 8.2 10,5 109.5 10,61
2009 12,9 0,2 - 1,6 1.7 12,9 1224 LL78 (3)
2010 46,3 19,5 - 26,7 - 1.0 38,1 160.5 313 (3)
2011 133 326 16,2 0.4 62,5 223 38.94(3)

Fuente: Elaboracion propia en base a Econometrica.-

2.2.1.1 ANALISIS DETALLADO DE LA CONTRIBUCION DEL SECTOR
PUBLICO AL CRECIMIENTO DE LA BASE MONETARIA

Cuando un gobierno cuenta con superavit fiscal real, el sector publico
puede resultar un factor de absorcion de la base monetaria. Pero vemos
claramente en el cuadro que a partir de 2009 la emision monetaria se
incrementd como consecuencia del déficit fiscal.

El indicador “Contribucion del Sector Publico al cambio de base monetaria”,
tiene como objetivo medir la incidencia del sector publico sobre la base
monetaria. Para ello se calcula en los distintos afios la base monetaria con y sin

el sector publico. Si es negativo, como en el caso de 2003 hasta 2008, el sector
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publico funciona como factor de absorcién y si el resultado es positivo, como a
partir de 2009, indica que el sector publico requiere de emisidn monetaria para
poder financiarse, vemos que para el 2010 se produce una expansion del 105%,
es decir, de alrededor de 40 mil millones de pesos, siendo alrededor de 20 mil
millones para financiar el gasto publico. Y para 2011 la expansion fue del 109% y
de los 62 mil millones de pesos emitidos 32 mil millones de pesos se destinaron
a financiar el sector publico.

Llegando con esto a la conclusién de que como consecuencia del excesivo
gasto publico, el crecimiento de la base monetaria sigue aumentando, y esa

expansion sigue alimentando la inflacidn.

Crecimiento de la Base Monetaria y contribucion del Sector Publico. Periodo 2003-2011
Indicador “Contribucion del Sector Publico al cambio de base monetaria”

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

BM con SP

BM sin 5P

Sector Piblico (SP)

Contribucién SP
SP= Sector Publico
Bl= Base Monetaria
Contribucidn 5P= Sector Publico/Base Monetario sin 5P
Fuente: elaboracion propia en base a BCRA

2.2.1.2 COMPRA DE DIVISAS DEL BCRA

El Banco Central interviene en el mercado de cambios comprando moneda
internacional para sostener el tipo de cambio, para acumular reservas y pagar
parte de la deuda extranjera.

Ciertamente el banco expande la base monetaria cuando compra délares
lo que induciria la baja de la tasa de interés. Pero puede compensar esta
expansién y mantener consecuentemente inalterada la tasa de interés
absorbiendo el incremento de liquidez generado en la intervencidn cambiaria.

Esto se llama intervencion esterilizada.
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En el grafico se puede observar la compra de divisas afio a afo, la cual fue

en todos los afios excepto en 2008, un factor de expansién de la base monetaria.

L 85.602
80.000 -
60.000
40,000 |

20.000 4

-20.000 -

-40.000
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

 Compra de Divisas == Total Variacién BM

Fuente: IARAF en base a estadisticas del BCRA, Mecon y estimaciones propias.

2.2.1.3 LEBAC, NOBAC Y PASES NETOS

Las Letras del Banco Central, LEBAC, y las Notas del Banco Central,
NOBAC, y el total de los pases netos, han tenido en el periodo comprendido,

excepto en 2008 y 2011, la funcién de disminuir la base monetaria.
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100.000
80.000 -
60.000 1

40.000

20.000 - .
i
=g
-20.000

-40.000
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

. Esterilizacion

Fuente: IARAF en base a estadisticas del BCRA, Mecon y estimaciones propias.

2.2.2 RELACION BASE MONETARIA E INFLACION

A lo que se quiere llegar con este andlisis es que tomando el periodo 2007
- 2011, en donde ya se dijo anteriormente se desata la inflacidn, el crecimiento
de la base monetaria fue del 116,06%, es decir, un promedio del 23% anual,

coincidiendo aproximadamente, este porcentaje con el de la inflacién anual.

Afio Saldo BM | %+ INDEC INTERVENIDO - % Anuales

Acumulado | BM Afio INDEC Real (1)
2006 9.8 10,7
2007 8,5 257
2006 80,1 | 4644 2008 7,2 23
2007 99 0 23,60 2009 7.7 14,8
2008 | 1095 | 106l <010 10.9 D2
2011 9.5 218

2009 1224 | 1L78(3)
2010 160,5 |[3L13(3)
2011 223 3894 (3)

Fuente: Elab. propia en base a INDEC y (1) Graciela Bevacqua
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2.2.3 RESERAS DE LIBRE DISPONIBILIDAD Y MODIFICACION A LA
CARTA ORGANICA

Las reservas de libre disponibilidad exigen respaldar la base monetaria con
reservas en divisas en el BCRA. Todo “exceso” de reservas es denominado de
libre disponibilidad. Tanto la cancelacién de deuda con el FMI en el 2005, asi
como el pago de servicios de la deuda nominada en moneda extranjera desde
2010 fueron pagados con estas reservas. Podemos ver en el grafico como estas

reservas a partir de 2010 empiezan una gran caida.

Reservas Internacionales del BCRA v Reservas de libre disponibilidad (en millones de

UsD)
26 I T B0
20.000 - £0.000
1E.mu - M.m
4.0
20000
8.0:00 -
- 20.000
5.000 4 10,004
=10.0:180 - - -

200N

E 5 8 8 8 8

20140
2011

Ihrdlsp — AT AT

Fuente: elaboracion propia en base a datos del BCRA

Veremos que con la modificacidn de la Carta Organica del BCRA este
concepto desaparece.

Si bien ya se explicé la relacidn entre la inflacion, el gasto publico y la base
monetaria en el periodo comprendido entre 2007-2011, es importante mencionar
las modificaciones realizadas a la ley 24.244 y a la ley 23.928 en Marzo de 2012.
Con estas modificaciones queda en evidencia que el gobierno no tiene interés en
cambiar la situacion, es decir, recuperar el superavit primario para reducir la base
monetaria y consecuentemente la inflacion.

La nueva ley, 26.739, modifica ciertos articulos de la Carta Organica del

Banco Central de la Republica Argentina, siendo alguno de ellos:
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Articulo 3°: “E/ banco tiene por finalidad promover, en la medida de sus
facultades y en el marco de las politicas establecidas por el gobierno nacional, la
estabilidad monetaria, la estabilidad financiera, el empleo y el desarrollo
econdmico con equidad social”.?

Articulo 20:” El banco podra hacer adelantos transitorios al Gobierno
nacional hasta una cantidad equivalente al doce por ciento (12%) de la base
monetaria, constituida por la circulacion monetaria mas los depdsitos a la vista
de las entidades financieras en el Banco Central de la Republica Argentina, en
cuentas corrientes o en cuentas especiales. Podra, ademds, otorgar adelantos
hasta una cantidad que no supere el diez por ciento (10%) de los recursos en
efectivo que el Gobierno nacional haya obtenido en los ultimos doce (12) meses.

Los adelantos a que se refiere el parrafo anterior deberan ser
reembolsados dentro de los doce (12) meses de efectuados. Si cualquiera de
estos adelantos quedase impago después de vencido aquel plazo, no podra
volver a usarse esta facultad hasta que las cantidades adeudadas hayan sido
reintegradas.

Con caracter de excepcional y si la situacion o las perspectivas de la
economia nacional o internacional asi lo justificara, podran otorgarse adelantos
transitorios por una suma adicional equivalente a, como maximo, el diez por
ciento (10%) de los recursos en efectivo que el Gobierno nacional haya obtenido
en los ultimos doce (12) meses. Esta facultad excepcional podra ejercerse
durante un plazo maximo de dieciocho (18) meses. Cumplido ese plazo el Banco
Central de la Republica Argentina no podra otorgar al Gobierno nacional
adelantos que incrementen este ultimo concepto.

Los adelantos a que se refiere el parrafo anterior deberan ser
reembolsados dentro de los dieciocho (18) meses de efectuados. Si estos

adelantos quedaran impagos después de vencido aquel plazo, no podra volver a

1 BANCO CENTRAL DE LA REPUBLICA ARGENTINA. “Ley 26.739. Modificaciones a la Carta Organica del Banco Central de la Republica
Argentina”, en pagina web del Ministerio de Economia y Finanzas Publicas: http://www.infoleg.gov.ar/infoleginternet/anexos/195000-

199999/195621/norma.htm.



http://www.infoleg.gov.ar/infolegInternet/anexos/195000-199999/195621/norma.htm
http://www.infoleg.gov.ar/infolegInternet/anexos/195000-199999/195621/norma.htm
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emplearse esta facultad hasta que las cantidades adeudadas por este concepto

hayan sido reintegradas”.?

En cuanto a la Ley de Convertibilidad 23.928 se derogan dos articulos el 4
y el 5:

Articulo 4:” En todo momento, las reservas de libre disponibilidad del
BANCO CENTRAL DE LA REPUBLICA ARGENTINA en oro y divisas extranjeras,
seran equivalentes a por lo menos el CIENTO POR CIENTO (100 %) de la base
monetaria. Cuando las reservas se inviertan en depdsitos, otras operaciones a
interés, o en titulos publicos nacionales o extranjeros pagaderos en oro, metales
preciosos, dodlares estadounidenses u otras divisas de similar solvencia, su
computo a los fines de esta ley se efectuara a valores de mercado”.?

Articulo 5: "El BANCO CENTRAL DE LA REPUBLICA ARGENTINA debera
introducir las modificaciones pertinentes en su balance y estados contables para
reflejar el monto, composicion e inversion de las reservas de libre disponibilidad,
por un lado, y el monto y composicion de la base monetaria, por el otro”.?

La importancia de estas modificaciones es que ahora el Banco Central
tendra mas objetivos que el de sblo preservar el valor de la moneda, entre ellos
se mencionan la estabilidad financiera, empleo y desarrollo econdmico con
equidad social, pero segun todo lo analizado, el objetivo principal y original,
preservar el valor de la moneda, se estd deteriorando. También ahora la
autoridad monetaria puede fijar el nivel de reservas que considere necesario para
respaldar la moneda, aumentando los limites de la emision destinada a financiar
al gobierno. Lo que esto significa es que el gobierno podra determinar cuanto
emitir y por lo tanto cuanto sera la inflacién y cuanto el impuesto inflacionario.

Por otro lado, se exime al Banco Central de comunicar los objetivos de
inflacién y programacion monetaria, por lo que se perjudicaria cada vez mas la
formacién de expectativas sobre la inflacidn por la falta de informacién sobre la
oferta monetaria, ya que como reiteramos en varias ocasiones la informacion del

INDEC esta totalmente distorsionada.

2 |bidem.
3 lbidem

4 Ibidem



28

Entonces como ya dijimos con la reforma a la Carta Orgdanica se establecid
la posibilidad de un escenario “extraordinario”, en donde el limite establecido
sobre los recursos pasa del 10% al 20%.

El siguiente grafico muestra la evolucion de los Adelantos Transitorios que
el BCRA le otorga al Tesoro Nacional, asi como sus limites legales. El afio 2011
concluyd con un excedente del 4,6% ($3.164 millones), pero ya en ese momento
los Adelantos se acercaron claramente a los limites permitidos. En marzo de
2012 se produjo la reforma sefialada, que establecid un limite extraordinario,
posibilidad que fue empleada en julio, cuando se superd por $4.965 millones al
limite ordinario. A fin de 2012 los Adelantos totalizaron $ 127.730 millones,

usando un 66% del adicional autorizado en forma extraordinaria ($54.481
millones).

Evolucion de los Adelantos Transitorios del BECRA

200000 m
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180.000 1 ordinaria

1600000 Julio 2012
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100.000 Reforma Carta
Organica
s0.000

e0.000
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Fuente: IERAL de Fundacion Mediterranea en base a BCRA.

2.3 EXPECTATIVAS

Las expectativas sobre la inflacidon son tipicas en paises con alta inflacién,

en donde los trabajadores piden aumentos salariales para contrarrestar el efecto
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de la misma, dando de esta manera pie al aumento de los precios originando asi

un circulo vicioso.

Como ya dijimos anteriormente, las presiones inflacionarias en Argentina
de los ultimos anos estad asociada a la emision monetaria la cual esta totalmente
relacionada a la politica fiscal. La falta de reconocimiento de la inflacién tiene un
fuerte impacto en las expectativas. Al haber varios afios seguidos de inflacion
elevada, se tiende a que los contratos se pacten en forma periddica, ya que tanto
las familias como las empresas prevén subas de precios similares a las vividas.
Es importante resaltar los impactos en la falta de reconocimiento de la inflacién y
la prohibicion de la indexacion, por un lado beneficios para el fisco ya que no se
actualiza el minimo de ganancias y, por otro lado los contratos terminan siendo
de duracion limitada debido a la incertidumbre, lo que repercute en forma
negativa en la inversidon. Con contratos cada vez mas cortos, los ajustes se hacen
cada vez mas sincronizados y las variaciones de los precios tienden a converger
independientemente de las condiciones de cada mercado.

En este escenario, la dirigencia sindical compite por lograr el mayor
aumento de salarios, lo que genera un incremento en las expectativas
inflacionarias y retroalimenta la inflacién, ya que lograr un aumento salarial es
equivalente a afirmar que el producto aumenta de precio a partir de cierta fecha.
Las mayores expectativas inflacionarias también provocan que los gremios
propongan convenios con una duracién de seis meses, para poder renegociar a
mitad de afo los salarios ante un posible aumento mayor al previsto.

Es por esto que a partir del afio 2006 el Centro de Investigacion de
Finanzas de la Universidad Torcuato di Tella comenzd a elaborar la encuesta de
Expectativas de inflacion para recabar la informacidon del publico respecto a la
trayectoria del nivel general de precios durante los préximos 12 meses. Esta
estimacién de la inflacidn esperada incide sobre las negociaciones salariales,

decisiones de consumo de los agentes, confianza en el gobierno, entre otras.
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Expectativas de inflacién (en porcentaje)
Afios 2006 - 2011

HEHHEHHR TR
3858333598562 33988355988523988333588
Fuente: Encuesta de Expectativas de Inflacion, Universidad Torcuato Di Tella.

2.3.1 LAS RENEGOCIACIONES SALARIALES, LOS COSTOS
LABORALES Y LA PRODUCTIVIDAD

A mayores expectativas inflacionarias, mayores las negociaciones
salariales y como consecuencia mayores costos laborales, que no son seguidos
por la productividad, por lo tanto se quieren resaltar la carencia de estrategias
estatales que estimulen una mayor eficiencia productiva.

Es muy importante analizar la relacion entre los costos laborales unitarios,
que indican la relacion entre la evolucién de salarios y los precios, vy la
productividad, que indica cuanto se produce por hora de trabajo. Desde hace ya
unos anos, los primeros han crecido muy por encima del segundo. Entonces, si
el Costo Laboral Unitario aumenta existen presiones inflacionarias ya que las
empresas estan enfrentado una expansion en sus erogaciones que no se
compensa por una mayor produccién por hora trabajada. Esta inconsistencia
deriva en que las empresas trasladen los aumentos de salarios a los precios.

Segun datos del INDEC, entre los afos 2002 y 2012, en la industria

manufacturera, el costo laboral por trabajador aumenté un 848%, y la
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productividad creci6 un 60%. Esto tiene asociado una muy fuerte presion

inflacionaria.

2.3.2 RECAUDACION DEL ESTADO POR FALTA DE ACTUALIZACION
DEL MINIMO NO IMPONIBLE

Lo que es importante es analizar la relacion entre las expectativas, los
aumentos salariales, el aumento real de estos salarios y por ultimo, el salario de
bolsillo luego de pagar el impuesto a las ganancias. Ya que con la inflacion el
Estado recauda mas, y los trabajadores que no consiguen en paritarias un
reajuste igual o superior a la inflacién esperada, obtienen como resultado una
pérdida real del salario.

Si observamos el cuadro sobre los salarios promedios registrados, el
minimo no imponible, indice de precios al consumidor y producto bruto interno,
notamos que si bien hubo entre 2002 y 2011 un aumento del salario nominal de
los trabajadores registrados del 501,5%, pero al aumentar los precios un
429,6%, el salario real de los trabajadores registrados aumentd solamente un
13,6%, que si se lo compara con el crecimiento del PBI, en ese mismo periodo
resulta muy bajo ya que este fue del 74,1%.

Remuneracién promedio de los registrados, Minimo No Imponible

(soltero y casado con 2 hyjos), Indice de Precios al Consumidor (IPC) y PBI a
precios constantes. 2001 - 2011

Remuneracion Hinimo no Minimo no PBlen
Riios Promedio Imponibie - | imponible Casado Pc millones de
Registrados Soltero con 2 hijos pesos de 1993
2001 $3138 $13480 $ 1662 100 $ 263 997
2002 $4551 $1.3450 $1.662 1409 $235 236
2003 $9659 $16940 $ 2 063 1461 $266 023
2004 $11092 $16940 $2.063 165 $27910
2006 $12%5 $16%40 $2063 1741 $ 304 764
2006 $15717 $22150 $2.954 1913 $ 330 566
2007 $19044 $33460 $4577 2404 $ 269170
2002 $24563 $40150 $5554 2957 $383444
2009 $29595 $40160 $5554 3395 $2336 704
2010 $37281 $48120 $ 6665 4262 $422130
2011 $435942 $57820 $ 799 5296 $ 459671

Fuente: Elsborscién propis sobre 1s base de Boletin de Estadisticas Laborales del Minusteno de
Trabajo, AFIP, IPC del INDEC hasta 1 2006, pauts inflacionana altemative INDEC hostael -
2006, Bs As City entre 2007 v 2010 ¢ IPC 4 Provincias para 2011) v datos oficiales

Si se analiza en particular, por un lado a los solteros y por otro lado a los

casados con dos hijos, vemos que el primero, debido a la débil actualizacién del
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minimo no imponible pasa de tener un aumento real del 13,6% de su salario, a
una caida del 8% en su poder adquisitivo, es decir, que el aumento salarial no
compensa el aumento de los precios, teniendo de esta manera una menor
capacidad adquisitiva. En el caso de los solteros casados con dos hijos, el minimo
no imponible aumenté en un 381,2%, transformandose el minimo no imponible
en una reduccién del 9,1%, por lo tanto el incremento real del 13,6%, se
transforma en un aumento del 3,2% en términos reales.

Analizando conjuntamente los 2 cuadros vemos que durante el gobierno de
Néstor Kirchner, 2003-2007, y el de Cristina Fernandez desde 2007 en adelante,
el principal cambio se observa en la actualizacién del minimo no imponible, que

permitié en los primeros afios mejorar la capacidad adquisitiva, pero luego esta

situacion se revirtio.

Salario Promedio Registrados, Minimo No Imponible, Indice
de Precios al Consumidor (IPC) y PBI Ewolucién Nominal y Real 2001 -
2011, Base 100 =2001

Variables 20m M Evolucion

Salario noming $3126 $43940 501,5%

2001 =hase 100 1000 6015 501,5%
IPC 100,90 5296 429 6%
Salario real 100,0 1136 13.6%
Miimo No Imgonible Soltero §1.2480 §67820 323,9%

2001=hase 100 1000 4229 328,9%
Miimo No Imgonibie Softero real 1000 10 -19.0%
Salario Rel * MNI Soit Real 1000 920 83,0%
Miimo No Imponible Casado ¢f 2h $16620 $7.9980 381,2%

2001=hase 100 106.0 4812 381,2%
Mnimo No Imponibile Casado ¢/ 2h
real 1000 90,9 -9,1%
Salario Rel * MNI Solt Real 1000 1032 3.2%
PBI 100 1741 74.1%

Fuente: Elaboracidn propia



CAPITULO 3: EL PRINCIPAL EFECTO DE LA
INFLACION, LA POBREZA

La crisis de 2002 dejo una critica situacién en gran parte de la poblacién,
con altos niveles de desempleo, de alrededor del 22% y alrededor del 50% de
pobres e indigentes.

Como ya vimos en el capitulo del gasto fiscal, gran parte del mismo se
destind, desde 2003 hasta la actualidad, al bienestar social y transferencias
directas a los sectores mas vulnerables. Asi, la pobreza que se encontraba en el
50% en el 2002, fue disminuyendo constantemente, pero en 2007 comienza el
problema econdmico desarrollado a lo largo del trabajo, la inflacién, que si bien
afecta a todos, los principales perjudicados son aquellos que perciben ingresos
fijos, que no pueden ajustar sus ingresos a la de la variacién de los precios y los
trabajadores formales pudieron mediante los sindicatos ajustar su salario, mas o
menos, al ritmo de la inflacién, pero los sectores de menores recursos, que
perciben sus ingresos de manera informal, no.

Como ya se explicd en el trabajo las manipulaciones del INDEC sufridas a
partir de 2007 subestiman el Indice de Precios al Consumidor y en consecuencia
el costo de las canastas basicas alimentarias y totales, que determinan las lineas
de indigencia y pobreza, es por ello que los datos de este organismo y de
consultoras privadas no coincidan. Por ejemplo, los niveles de pobreza segun el
INDEC, cayeron de 29,2% en 2006 a 9,9% en 2010, y la indigencia del 10% al
2,5% en igual periodo. Y segun datos de EDSA, los niveles de pobreza pasaron
del 32,2% en 2006, al 29% en 2009 y al 25,6% 0 29,6% en 2010, segun las
distintas canastas. En cuanto a la indigencia pasé del 12,1% en 2006 al 9,3% o

al 10,9% en 2010, también dependiendo del valor utilizado para las canastas.
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Indigencia. Estimacion oficial v alternativas
Evolucidon 2006-2009
{en % de la poblacion)

1509y
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111
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2006 2007 2008 2009
Tasa de Indigencia Cficial —Tasa de Indigencia EDSA con precios oficiales
Tasa Indigencia EDSA (CBA 1) = Tasa de Indigencia EDSA (CBA 2)

Tasa de Indigencia EDSA (CBA 3)

FUENTE: Observatorio de la Deuda Social Argentina. UCA.

Pobreza. Estimacion oficial y alternativas
Evolucidn 2006-2009
{en %% de la poblacion)

40%

2006 2007 2008 2009

=——Tasa de Pobreza Oficial
Tasa de Pobreza EDSA(CBT 1)
———Tasa de Pobreza EDSA (CBET 3)

Tasa de Pobreza EDSA con precios oficiales
Tasa de Pobreza EDSA(CBT 2)

FUENTE: Observatorio de la Deuda Social Argentina. UCA,

Con lo dicho vale la pena analizar algun caso, por ejemplo el de la
Asignacién Universal por Hijo, ya comentada, que se fijo en 2009 en $180, luego
se incrementd a $220 en 2010 y a $270 en 2011, es decir, un incremento total
del 50%.
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Pero el incremento en los precios deteriora el poder de compra de esta
ayuda social. Vemos en el grafico, que por mas aumentos que se hayan hecho,

en términos reales, su valor cae.

Evolucion de la Asignacion Universal 190
por Hijo en términos reales
(Precios de noviembre de 2009) 1E0
Fuente: [EE en base a IFEC v ANSES
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Podemos notar que a pesar de las grandes sumas de dinero empleadas en
materia social, el proceso inflacionario ha provocado que la pobreza quede
estancada en altos niveles, no pudiéndose revertir esta situacion

Con esto podemos concluir que seria preferible un crecimiento mas
moderado y menos inflacionista, con politicas redistributivas para lograr una

mejora en los salarios reales y asi una consecuente disminucion en la pobreza.



CONCLUSION

Una inflacién del 20%-25% anual es distorsiva para cualquier economia,
es por ello la importancia de que el INDEC publiqgue mediciones confiables de
inflacion. La inadecuada medicidén de la inflacion distorsiona la medicidn de otras
variables muy importantes de una economia y afecta también el clima de los
negocios en un momento en el cual es necesario promover un ambiente propicio
para el desarrollo de inversiones productivas.

En materia fiscal observamos que las politicas iniciadas por Néstor
Kirchner tuvieron buenos resultados en un principio, ya que la recuperacion
econdmica permiti6 aumentar la recaudacién en un contexto internacional
favorable. Pero luego la situacién se revirtid, y si bien la recaudacion siguid
encontrandose en niveles records el gasto publico se incrementdé en mayor
proporcién, deteriorando las cuentas publicas y alcanzando déficits fiscales muy
elevados que se ha generado en gran parte por el derroche del mismo. El
ejemplo mas claro es Futbol para Todos, que desde su creacidon lleva gastados
US$737 millones, de los cuales US$256 millones corresponden a publicidad
oficial, dinero que podria ahorrarse con publicidad privada. El gobierno también
derrocha por incapacidad de gestion: las malas politicas y la ineficiencia en la
administracion incrementan el gasto. Por otro lado, el gasto publico destinado a
los distintos sectores no fue muy productivo, ya que no fueron utilizados en
forma eficiente y se incrementd cada vez mas la corrupcién y desincentivd la
inversidon privada en dichos sectores. En cuanto al gasto social, tampoco se tuvo
buenos resultados ya que no se logré una reduccion de la pobreza que desde
2007 pese a la gran variacion porcentual destinada a la disminucidon de la misma
se siguid situando segun mediciones privadas entre el 25 y 30%.

Es por ello que se requiere que el gobierno sea mas cuidadoso en la

gestion de la politica econémica, para no perder todo lo bueno que se ha hecho
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en este tiempo, entendiendo que ya no es posible aumentar el gasto publico
sistematicamente por encima de los ingresos.

Por su parte, la politica monetaria debe responder al crecimiento genuino
de la demanda de dinero como consecuencia del crecimiento de la economia, y
no debe estar al servicio del gasto, ya que las elevadas tasas de inflacion
erosionan las tres funciones basicas del dinero: reserva de valor, unidad de
cuenta y medio de pago. Ya que podemos ver como la inflacion: reduce las
remuneraciones reales de los sectores de ingresos fijos y eleva las lineas de
pobreza e indigencia; reduce el contenido informativo de los precios y
distorsiona las decisiones de consumo, produccion e inversion.

Entonces, debe adecuarse el crecimiento entre los ingresos fiscales y el
gasto publico, para disminuir los requerimientos de emisién para el
financiamiento de los desequilibrios del sector publico, consolidando una
situacion de sustentabilidad fiscal que permita acuerdos de precios y salarios que
puedan cambiar las expectativas de inflacion.

Es necesario atender lo antes posible el problema inflacionario, porque la
inflacion genera incertidumbre afectando el funcionamiento eficiente de la
economia, distorsionando los precios relativos de los bienes y factores, como asi
también las decisiones de consumo presente y consumo futuro. La inflacion
dificulta la planificacion y paraliza y posterga inversiones y decisiones ya
tomadas, para “esperar y ver qué sucede”. Ademas produce redistribuciones de
rigueza entre los individuos ya que es considerada un impuesto regresivo, pues
es soportado en mayor medida por aquellas familias de ingresos medios y bajos.

Por lo descrito anteriormente se desprende la necesidad de desarrollar una
politica antiinflacionaria integral que evite la aceleracion de la inflacion y

conseguir que no se supere la tasa de 2006.
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