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RESUMEN GENERAL

En el mes de septiembre la inflacion mensual segin el INDEC alcanzo el
5,9% y se ubicé como la tercera mas alta del periodo 2016-2019. La
devaluacion del 30% después de las PASO aceleré el crecimiento de los
precios una vez mas en un afio donde la evolucion del IPC tuvo el
crecimiento mds alto desde 1992.

La inflacion interanual alcanzé el 53,5% aunque algunos rubros sensibles
como son alimentos y bebidas (56,9%) y salud (71,8%) crecieron por
encima del promedio lo cual pone en evidencia que el proceso
inflacionario en curso tiene impactos asimétricos segun el decil de
ingreso, afectado a las clases trabajadoras y populares. Por otro lado, los
precios desde diciembre del 2017 ya se duplicaron (103,3%)

La aceleracion de los precios pone en tela de juicio la aseveracién tipica
realizada por los economistas del mainstream, a saber: que la inflacién
es un fendmeno estrictamente monetario. Especialmente cuando se cae
en la cuenta de la estricta politica de control de la base monetaria que
viene llevando adelante el Banco Central desde octubre del afio pasado
tras el segundo acuerdo con el FMI.

Lo que por momentos parecen desconocer los economistas del
establishment es el impacto que tienen sobre la dindmica de los precios
ciertos costos sensibles que hacen a la estructura de la economia.

Para entender el desboque inflacionario desde diciembre del 2015 a la
fecha hay que mirar dos costos fundamentales para la economia
domeéstica: el precio del ddlar y las tarifas de los servicios publicos.

El shock tarifario impactd en los hogares y empresas con aumentos que
en algunos casos alcanzaron el 2000% acumulado casi 4 afios. El
aumento de costos por esta via fue trasladado en parte al precio de las
mercaderias tanto por su mayor costo de produccion como de
transporte (en el caso del aumento de los combustibles).
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Por caso, el IPC de la CABA computa en el periodo diciembre del 2015 a
agosto del 2019 un aumento del 1925% en los servicios de electricidad,
del 966% en los de gas, del 818% en el agua corriente y del 291% en el
transporte publico cuando la inflacién promedio estuvo en un 235%.

A su vez, la devaluacidn que en el periodo 2016-2019 supera ya el 500%
(al pasar de un délar de $ 9,5 a casi $ 60) impulsa los aumentos en los
precios de las importaciones y de los bienes exportables. Esto sin contar
el efecto especulativo que genera sobre los eslabones de las cadenas de
produccidn y suministro.

En el Gran Buenos Aires los precios de los rubros alimenticios que mas
crecieron en 1 afio fueron leche, lacteos y huevos (74,6%), aceites, grasas
y manteca (62,9%), azucar y golosinas (62,9%), aguas, gaseosas Y jugos
(58,5%), verduras, tubérculos y legumbres (56%) y café, té, yerbay cacao
(55%), con incrementos por encima del promedio del 53,5% del GBA.

A nivel desagregado en el GBA, de 59 productos relevados, 37 crecieron
por encima de la inflacion promedio, esto es, el 62,7% de los productos
de la canasta basica. Cebolla (186,8%), zapallo anco (102%), queso
pategras (94,8%), leche en polvo (93,6%), queso sardo (93%), manteca
(89,3%), queso cremoso (88,7%), yogur firme (85,4%), dulce de leche
(80,5%), salchichas tipo viena (79,4%), lechuga (75,9%), papa (73,9%),
galletitas dulces (73,9%), leche fresca (69,7%) son los rubros que mas
aumentaron. Otros aumentos importantes ocurrieron en el pan (66,5%),
yerba (66,4%), pollo entero (60,6%) y carne picada comun (52,5%).

La aceleraciéon de la inflacion implica que los salarios pierdan
significativamente con respecto a la inflacion dando lugar a una caida del
salario real del 3,9% para los trabajadores del sector publico, del 5,5%
para los del sector privado registrado, del 11,6% para los del privado
informal y del 18% para los que cobran el Salario Minimo Vital y Mévil.
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INTRODUCCION.

El gobierno dejaré finalmente varios problemas agravados al terminar su
mandato el 10 de diciembre. Uno de ellos es el tema de la dinamica de
los precios. La fuerza politica que asumid en diciembre del 2015 se
comprometia a llevar adelante una politica de reduccién de la inflacion
a niveles de un digito. Sin embargo, llevé la tasa de inflacion al nivel mas
alto desde 1992, cuando tuvo lugar la crisis hiperinflacionaria.

El fenémeno inflacionario es un problema de larga data en la economia
argentina y a diferencia de otros paises de la regién no ha podido ser
resulto. Argentina tiene una tasa de inflacion mensual que otros paises
de laregion, incluso de distintos signos ideoldgicos, como Chile, Bolivia
o Brasil, tienen en un afio. Ademas los economistas no se ponen de
acuerdo sobre como atacar el problema de la inflacion. Aqui también
entran las distintas concepciones ideoldgicas de las que parten para
enmarcar el problema y las posibles soluciones. El gobierno argentino
que asumi6 en diciembre del 2015 tenia una concepcidn “monetaria” del
fendmeno inflacionario. Como proclama el grito liberal: “la inflacion es
en todo momento y lugar un fendmeno monetario”. Lo cual en realidad
hace referencia al hecho de que los desencadenantes de la inflacion en
Argentina estan causados por la emision monetaria y por el déficit fiscal.
Estas teorias desconocen en esencia dos cuestiones fundamentales. En
primer lugar que la creacién de dinero ya no compete solamente a los
Bancos Centrales sino que son los bancos comerciales los que
abastecen en una segundainstancia al mercado con dinero bajo la forma
de créditos bancarios (hecho que hace que la cantidad de dinero en la
economia sea mayor a la base monetaria). En segundo lugar,
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desconocen que los empresarios para disefar su politica de precios no
estan mirando el déficit fiscal del gobierno sino que estan mirando su
estructura de costos y la evolucion de la demanda por sus bienes y
servicios, y son en definitiva los empresarios que deciden los precios de
la gran mayoria de los productos en base a estos factores.

Pero ademads, basta mirar la evidencia empirica mas inmediata. Son
numerosos los paises que incurren en déficit fiscal sin tener una
aceleracion de los precios internos. No ya se puede hacer mencion a
EEUU con una emision monetaria imponente sino de nuestro vecino y
socio comercial, Brasil.

Con lo cual, la fundamentacion de un proceso inflacionario por factores
relacionados con la creacién (primaria) de dinero y el déficit fiscal
carecen de sostén tanto tedrico como empirico.

Pero ademas, desde octubre del afio pasado que el BCRA ha adoptado
una estrategia de creacion de base monetaria cero. Sin embargo, el
indice de precios lejos de desacelerarse se ha dinamizado en los dltimos
meses producto de la devaluacion de agosto.

Por la erratica politica fiscal, monetaria y cambiaria la economia
doméstica ya acumulé mas del 100% de aumento en los precios desde
diciembre del 2017. Con lo cual los precios internos de la economia mas
que se duplicaron en poco menos de 2 afios. En el 2018 las empresas
que presentan balances ante la CNV ya empezaron a aplicar en sus
estados contables en el afan de mejorar la comparabilidad con respecto
a ejercicios anteriores un ajuste por economia hiperinflacionaria como
lo indican las normas internacionales contables (NIIF) que tiene lugar
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cuando una economia acumuld en el periodo de 3 afios una inflacion por
encima del 100%.

El proceso inflacionario en definitiva se explica por la devaluacion de la
moneda con respecto al délar que ya alcanza el 500% en casi cuatro
afnos, teniendo en cuenta que previo a la devaluacion que realizo el
gobierno en sus primeros dias de gobierno el délar estabaen $ 9,5y en
estos dias ronda los $ 60. La defectuosa politica cambiaria y externa ha
llevado a esta situacion mas que la politica monetaria y fiscal.

Ademas en lo que va de mandato el actual poder ejecutivo llevé adelante
un tarifazo sin precedentes del que en el caso de la electricidad, y
tomando la medicion que realiza la Ciudad de Buenos Aires a través de
su Direccion de Estadisticas, alcanzo el 1925% desde diciembre del
2015, el 966% en el caso del gas, el 818% en agua potable y el 291% en
el transporte publico. Estos aumentos desproporcionados impactaron
en la estructura de costos de toda la economia e impulsaron los precios
al alza.

INFLACION DESBOCADA

La inflacién durante la actual administracion tuvo distintas subidas y
bajadas. Con la maxi devaluacién de diciembre del 2015 (del 40%) tuvo
lugar una aceleracidn de los precios que llevé a la inflacion a superar en
algunos meses el 45% interanual, a mediados del 2016. Ademas en dicho
periodo se dio la inflacion mensual mas alta, junto con la de septiembre
del 2018, en abril segln los datos de la CABA que fue del 6,5%.
Posteriormente, entre el segundo semestre del 2016 y todo el 2017 la
inflacion bajé a niveles que la ubicaron en el 2% promedio mensual y por

EEENER
www.undav.edu.ar

OBSERVATORIO DE POLITICAS PUBLICAS

lo tanto interanualmente alcanzé en tal afio el 25%. No obstante
nuevamente la maxi devaluacion del 2018-19 acelerd los precios y la
llevo a convertirse en la mas alta desde 1992.
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Fuente: Elaboracion propia en base a INDEC y DGEyC-CABA

En septiembre la inflacién interanual alcanzé el 53,5% a nivel nacional y
acumuld 37,7% en el afio. En el mes (5,9%) fue la tercera mas alta desde
el afio 2012 después de las dos mencionadas anteriormente.

MODULO DE POLITICAS ECONOMICAS
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MESES CON INFLACION MENSUAL MAS ALTA

EN EL PERIODO 2012-2019
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Fuente: Elaboracion propia en base a INDEC

Por otro lado, la inflacion estuvo fuertemente empujada por la
dolarizacion de las tarifas.

El IPC de la CABA computa en el periodo que va desde diciembre del
2015 hasta agosto del 2019 un aumento del 1925% en los servicios de
electricidad, del 966% en los de gas, del 818% en el agua corriente y del
291% en el transporte publico cuando la inflacion promedio estuvo en un
235%. El aumento de las tarifas impacta en los costos de la estructura
productivay comercial de laeconomia doméstica y los empresarios para
no ver recudida su tasa de ganancia trasladan los aumentos de costos
en lo posible al precio final.
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iNDICE DE PRECIOS, SEGUN SEGMENTO
(en ndmero indice, base dic-2015=100)
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Fuente: Elaboracidon propia en base a DGEyC-CABA

Los rubros que aumentaron por encima de la inflacion interanual estan
encabezados por salud (71,8%), bienes y servicios varios (58,4%),
equipamiento y mantenimiento del hogar (57,2%), alimentos y bebidas
no alcohdlicas (56,9%) y comunicaciones (54,9%).
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INFLACION INTERANUAL, SEGUN SEGMENTO
(septiembre 2019 - en % de variacion interanual)

Nivel general I 53,5
Salud

71,8

Bienes y servicios varios 58,4
Equipamiento y mantenimiento del hogar I 57,2
Alimentosy bebidas no alcohdlicas I 56,9

Comunicaciones I 54,9

Vivienda, agua, electricidad y otros... | 51,0
Recreacién y cultura 1 49,1
Restaurantes y hoteles | 49,1
Transporte | 49,0
Prendas de vestir y calzado | 47,4
Educacion | 41,9
Bebidas alcohdlicas y tabaco 1 41,1

Fuente: Elaboracion propia en base a INDEC

Con esto, la inflacion ya acumula desde diciembre del 2017 un
crecimiento de mas del 100%. Es decir, los precios de la economia mas
que se duplicaron (103,3%). Dentro de este enfoque los que mds
aumentaron también fueron salud (120%), transporte (119,7%),
comunicaciones (115,4%), equipamiento y mantenimiento del hogar
(114,3%), alimentos y bebidas no alcohdlicas (113%).
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INFLACION ACUMULADA

DESDE DICIEMBRE DE 2017
(en % de variacién acumulada
en el periodo dic-17 hasta sep-19)

Nivel general

Salud

103,3%
120,0%
Transporte I 119,7%
Comunicaciones I 115,3%
Equipamiento y mantenimiento del hogar T 114,3%
Alimentos y bebidas no alcohdlicas I 113,0%

Bienes y servicios varios 1 111,7%
Recreacion y cultura | 97,3%
Vivienda, agua, electricidad y otros... 1 92,3%
Restaurantes y hoteles 1 90,9%
Prendas de vestir y calzado 1 80,5%
Educacién | 79,7%

Bebidasalcohdlicasytabaco ] 66,7%

Fuente: Elaboracion propia en base a INDEC

Con respecto al computo en el Gran Buenos Aires, el INDEC difundi6 que
la inflacién general en la zona del AMBA es del 52,4%, apenas por debajo
del promedio. No obstante, algunos productos alimenticios crecieron
por encima de la inflacion general como fueron leche, lacteos y huevos
(74,6%), aceites, grasas y manteca (62,9%), azdcar y golosinas (62,9%),
aguas, gaseosas y jugos (58,5%), verduras, tubérculos y legumbres
(56%) y café, té, yerba y cacao (55%).

MODULO DE POLITICAS ECONOMICAS
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INFLACION EN ALIMENTOS EN EL GBA
(septiembre 2019 - en % de variacion interanual)

Nivel general NG 52,4%
Leche, productos lacteosy huevos [N 74,6%
Aceites, grasas ymanteca I 62,9%
Azlcar, dulces, chocolate, golosinas, etc. NN 62,9%

Aguas minerales, bebidas gaseosas y jugos | 58,5%
Verduras, tubérculosy legumbres | 56,0%
Café, té, yerbay cacao | 55,0%
Pan vy cereales | 52,1%
Carnesy derivados | 51,2%
Frutas | 40,1%

Fuente: Elaboracion propia en base a INDEC

De la misma forma, de la canasta de 14 productos basico que releva el
INDEC se encuentra que 8 presentan aumentos por encima de la
inflacion general nacional. Estos son detergente liquido (74,6%),
lavandina (78%), papa (73,8%), leche fresca entera (72,4%), jabdn de
tocador (66,5%), carne picada comun (59,1%), pollo entero (58%) y arroz
simple (54,8%). Esto representa que el 57,1% de los productos crecieron
por encima de la inflacion. Pero ademds han tenido aumentos
importantes, azdcar (50,5%), fideos secos (48,3%), pan francés (46%),
etc.
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INFLACION DE PRODUCTOS

DE LA CANASTA BASICA
(septiembre 2019 - en % de variacion interanual)

Nivel general 53,5%
Detergente liquido 88,2%
Lavandina 78,0%
Papa 73,8%

Leche fresca entera sachet I 72,4%
Jabon de tocador IS 66,5%
Carne picada comun 1 59,1%
Pollo entero | 58,0%
Arroz blanco simple | 54,8%
Azticar | 50,5%
Fideos secos tipo guisero | 48,3%
Pan francés 1 46,0%
Harina de trigo comun ] 39,9%
Aceite de girasol ] 38,0%
Huevos de gallina 1 36,7%

Fuente: Elaboracidon propia en base a INDEC

Por otro lado, si se observan los productos que releva el INDEC para el
GBA se encuentra que el 62,7% de los productos crecieron por encima
del IPC del aglomerado urbano de referencia. Es decir, casi dos de cada
tres productos de la canasta basica aumentaron por encima de la
inflacion general en términos interanuales. A nivel desagregado en el
GBA, de 59 productos relevados, 37 crecieron por encima de la inflacion
promedio.

MODULO DE POLITICAS ECONOMICAS
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INFLACION

DE PRODUCTOS

DE LA CANASTA BASICA EN EL GBA
(septiembre 2019 - en % de variacion interanual)

Nivel general m— 52 4%

Cebolla
Jabén en pan
Zapallo anco
Queso pategras
Leche en polvo entera
Queso sardo
Pafiales descartables
Detergente liquido
Manteca
Queso cremoso
Yogur firme
Dulce de leche
Salchicha tipo viena
Champu
Lechuga
Lavandina
Papa
Galletitas dulces envasadas sin relleno
Leche fresca entera en sachet
Algodén
Agua sin gas
Jabon en polvo para ropa
Desodorante
Pan de mesa
Yerba mate
Banana
Jabon de tocador
Pollo entero
Hamburguesas congeladas
Salame
Tomate entero en conserva
Salchichon
Jamon cocido
Galletitas de agua envasadas
Gaseosa base cola
Café molido
Carne picada comun

186,8%

—— | 05,3%
—— ] 02,0%
—— 5, 8%
——— 53,6%
—— §3,0%
—— 90, 3%
I 85,7%
I 25 3%
E—— 88,7 %
—— 85,4%
—— 80,5%
I 79’4%
—— 78,6%
—— 75,9%
— 74’8%
e 73,9%
e 73,9%
] 69‘7%
e 65,5%
e 68,6%
I 68,1%
e 67,4%
e 66,5%
| 5514%
T 64,8%
e 62,8%
T 60,6%
1 60,1%
1 58,8%
1 57,8%
1 57,5%
1 57.3%
1 57,2%
1 56,9%
1 56,4%
1 525%

Fuente: Elaboracidén propia en base a INDEC
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Cebolla (186,8%), zapallo anco (102%), queso pategras (94,8%), leche en
polvo (93,6%), queso sardo (93%), manteca (89,3%), queso cremoso
(88,7%), yogur firme (85,4%), dulce de leche (80,5%), salchichas tipo
viena (79,4%), lechuga (75,9%), papa (73,9%), galletitas dulces (73,9%),
leche fresca (69,7%) son los rubros que mas aumentaron. Otros
aumentos importantes ocurrieron en el pan (66,5%), yerba (66,4%), pollo
entero (60,6%) y carne picada comdn (52,5%).

Para finalizar, el impacto sobre los salarios ha sido profundo ya que las
paritarias no han cerrado de modo de compensar los efectos sobre el
salario del aumento de precios.

SALARIOS REALES
POR SECTOR

(en % de variacion interanual - septiembre 2019)

Publico Privado Registrado Privado informal SMVM

-3,9%
-5,5%

-11,6%

-18,0%

Fuente: Elaboracidn propia en base a INDEC
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Es asi que los asalariados del sector publico llevan perdidos un 3,9% del
salario real en 12 meses. Los registrados privados (o formales)
perdieron un 5,5%. Los privados informales (o no registrados) perdieron

un 11,6% y los que cobran el SMVM (salario minimo vital y movil)
perdieron un 18%).

REMUNERACION IMPONIBLE PROMEDIO DE
LOS TRABAJADORES REGISTRADOS
ESTABLES (RIPTE)

(en pesos de agosto 2079, en valores reales)

$56.000,0

$54.000,0

$52.000,0

$ 50.000,0

$48.000,0

$ 46.000,0 5

$ 44.000,0 5$44.092,8
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Fuente: Elaboracidén propia en base a INDEC

Por otro lado, tomando la evolucion de la remuneracion imponible
promedio de los trabajadores estables (RIPTE) y deflactando hacia atrés
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con el IPC del INDEC a partir de abril del 2016 y antes con el IPC de la
CABA, se obtiene que desde noviembre la caida del salario real es del
18,2% y desde diciembre del 2017 del 12,7%. Esto significa que para
sostener el salario real promedio de noviembre del 2015 entonces el
trabajador deberia recibir $ 9.781 adicionales y $ 6.405 si quiere volver
al ingreso que tenia en diciembre del 2017. Con lo cual, més de dos
meses al afio se le ha quitado al trabajador desde el 2015 en términos
de poder adquisitivo. De los cuales, dos tercios de esta quita fueron
realizados durante la crisis que se inicia en abril del 2018.
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