UNIVERSIDAD

@ NACIONAL

DE MORENO

ANALISIS DE COYUNTURA ECONOMICA
NACIONAL E INTERNACIONAL

NOTA DE COYUNTURA N° 9 - PERIODO ABRIL 2023

Inflacion en tiempos de candidaturas

Programa de Seguimiento de la Coyuntura y Tablero Macroeconémico
dependiente del Centro de Estudios de Economia Politica y Desarrollo
(CEEPyD)

Mayo 2023



UNIVERSIDAD

@ NACIONAL

DE MORENO

Autoridades

Rector
Lic. Hugo O. ANDRADE

Vicerrector
Lic. Alejandro L. ROBBA

Secretaria Académica
Lic. Roxana CARELLI

Secretaria de Investigacion y Vinculacion Tecnologica
Lic. Adriana M. del H. SANCHEZ

Secretario de Extension Universitaria
Lic. Esteban SANCHEZ

Secretaria de Administracion
Lic. Graciela C. HAGE

Secretario Legal y Técnico
Ab. Guillermo E. CONY

Secretario de Tecnologia de la Informacion y Comunicacion
Ing. Claudio F. CELENZA



UNIVERSIDAD

@ NACIONAL

DE MORENO

Autoridades

DEPARTAMENTO DE CIENCIAS ECONOMICAS Y JURIDICAS

Director-Decano del Departamento de Ciencias Econémicas y Juridicas
Lic. Marcelo A. MONZON

Coordinadora-Vicedecana de la Carrera de Licenciatura en Relaciones del Trabajo
Lic. Lara E. YEPES

Coordinadora-Vicedecana de la Carrera de Licenciatura en Administracion
Mg. M. Leticia PATRUCCI

Coordinador-Vicedecano de la Carrera de Licenciatura en Economia
Dr. Agustin A. MARIO

Coordinador-Vicedecano de la Carrera de Contador Publico Nacional
C.P. Marcelo A. CAFFERATA FERRI

Coordinador - Vicedecano de la Carrera de Abogacia
Ab. Guillermo E. CONY

Director Académico del Centro de Estudios de Economia politica y Desarrollo
(CEEPYD)
Lic. Alejandro L. ROBBA



UNIVERSIDAD

@ NACIONAL

DE MORENO

Las Notas de Coyuntura actualizan el desempefio de las principales variables que se
analizan en el ultimo Informe de Coyuntura Nacional e Internacional que publica
habitualmente el Centro de Estudios de Economia Politica y Desarrollo
(CEEPyD)'. Consiste en analizar las variables macro relevantes para explicar la
dinamica de precios de la economia nacional, a partir del ultimo dato del indice de
Precios al Consumidor (IPC) publicado por el INDEC.

Desde el CEEPyD verificamos que el tipo de cambio, los precios
internacionales de bienes basicos y las tarifas, explican los persistentes
niveles de inflacion. El movimiento de estas variables desata conflictos distributivos
entre los trabajadores y empresarios por la apropiacion de la riqueza generada (el
denominado “excedente”). En un régimen de alta inflacion como el actual, el
resultado al final del camino en cuanto a qué sector gana o pierde en el reparto del
excedente es incierto, lo que redobla los reclamos sectoriales elevando el piso del
incremento de precios y lo hace persistente.

RESUMEN EJECUTIVO

El dato del IPC para el mes de abril fue del 8,4% y no es alentador para el
gobierno del Frente de Todos quien sigue sin poder solucionar la problematica de la
inflacion.

En el actual contexto, la dificultad para bajar los niveles de inflacion radica
esencialmente en la escasez de divisas agravada por dos cuestiones: la sequia
que atraviesa el campo y el ritmo de devaluaciéon impuesto en el programa
acordado con el FMI.

Las ultimas medidas implementadas fueron el aumento de la tasa de interés por
parte del Banco Central del 91 al 97% anual buscando desalentar la compra de
dolares y, de esta manera, descomprimir las presiones devaluatorias que impactan
sobre el nivel de precios. Asimismo, el Banco Central interviene sobre los dolares
financieros con el objetivo de no ampliar la brecha entre el dolar oficial y paralelo.
Otra de las medidas apunta a una disminucién del ritmo del “Crawling Peg”

' Ver mas en http://www.unm.edu.ar/index.php/investigacion/centro-de-estudios-y-programas/dcey;
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(devaluaciones periddicas negociadas con el FMI). Por ultimo, se destaca la
autorizacion de la importacion de alimentos al Mercado Central.

NOTA SOBRE LA EVOLUCION DE LA INFLACION

El dato arrojado por INDEC muestra una variacién mensual del (IPC) indice de
Precios al Consumidor (IPC) para abril de 2023 del 8,4%. Por su parte, al comparar
abril de 2023 con el mismo periodo del afio anterior la variacion interanual se
encuentra por encima del 100% siendo del 108,8%.

Grafico N° 1: Evolucion mensual del IPC — INDEC (%)
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Elaboracion propia en base a datos de INDEC.

La divisidn con mayor alza mensual de abril fue Prendas de vestir y calzados (10,8%),
sequido por Alimentos y Bebidas no alcohdlicas (10,1%). Mientras que la division de
menor variacion fue Bebidas Alcohdlicas y Tabaco con un 3,8%.



UNIVERSIDAD

@ NACIONAL

DE MORENO

Grafico N° 2: Capitulos del IPC — INDEC de abril 2023
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Elaboracion propia en base a datos de INDEC.

De esta manera, la pregunta que surge es la siguiente: ;Por qué no es posible
encaminar hacia una trayectoria decreciente la dinamica de precios en nuestro pais?

Para responder la pregunta, partiendo del diagnéstico del CEEPyD de inflacion por
efecto del incremento de costos y puja distributiva, se debe analizar la dindmica de las
variables consideradas como costos macroecondmicos. Estos, disparan conflictos
distributivos entre trabajadores y empresarios por no perder participacion en el
excedente generado, manteniendo los persistentes niveles de inflacion.
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. ANALISIS DE PRECIOS INTERNACIONALES, TIPO DE CAMBIO y
TARIFAS.

Grafico N° 3: Evolucion de los precios internacionales, IPC, tipo de cambio vy tarifas
(var. % mensual)
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Elaboracion propia en base a datos de INDEC, MECON y BCRA.

Como se desprende del grafico anterior, en los ultimos meses de 2023, los precios
internacionales de commodities en general y las tarifas muestran una leve
tendencia a la baja. Esto ayudaria a calmar el conflicto distributivo. Sin embargo,
una de las dificultades que enfrenta la gestion es la sequia que atraviesa el campo,
principal generador de divisas. Por lo tanto, estamos frente a una situacion en la
cual hay una reduccion de precios de los alimentos a nivel internacional (que es
bueno para bajar precios internos, pero es malo por los bajos ingresos en un pais
necesitado de divisas) y una caida en las cantidades producidas (que implica
mayores presiones alcistas sobre precios para el mercado interno de alimentos).

Por otro lado, al analizar el ritmo devaluatorio del Tipo de Cambio Nominal (TCN)
oficial (Crawling Peg), si bien se observa que se encuentra un poco por debajo de
la variacion del IPC para abril de 2023, el ritmo de devaluacion del 7% mensual
esta en su pico maximo de los ultimos dos afos, igualando a noviembre de 2022.
En lo que va del ario la devaluacion del tipo de cambio alcanzo el 25%.
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Grafico N° 4: Evolucion del tipo de cambio nominal mayorista (var. % mensual)
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Elaboracién propia en base a datos del BCRA.

En nuestro analisis, se torna dificil reducir la inflacion principalmente porque el tipo
de cambio es un costo y su alta devaluacion (25%) opera modificando la
distribucion del ingreso de manera regresiva para los trabajadores (efecto ingreso)
mediante la modificacion de los precios relativos: empresarios ven aumentar sus
costos de productos y servicios importados y los trasladan a sus precios, haciendo
caer el poder de compra de los trabajadores, que podrian (o no) posteriormente
recuperar su ingreso por medio de paritarias 0 su poder de negociacion,
acelerando lo que llamamos la puja/disputa distributiva intersectorial.

Ademas, la idea de una relacion inversa entre salarios reales y el tipo de cambio
nominal (TCN) es ampliamente conocida por la sociedad argentina. Asi, una
relacion tipo de cambio/salarios mas alta se corresponde con una tasa de
beneficio mas alta y una participacion mayor de las ganancias en el excedente
producido.2 En la actualidad este proceso es el que inicia el conflicto distributivo
dando lugar a la espiral precios-salarios de la cual es dificil escapar.

2 Las devaluaciones del tipo de cambio implican una pérdida del poder adquisitivo de los trabajadores por la fuerte
incidencia de la devaluacion en la inflacién. Frente a esta situacion, los trabajadores organizados luchan por recuperar el

ingreso perdido mediante incrementos salariales nominales. Como resultado, el proceso inflacionario se acelera, y en la
actualidad, se verifica una pérdida en la participacion de los asalariados en el ingreso.
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Il. SALARIOS

Por otro lado, es importante analizar el comportamiento de los salarios reales. Si bien
el principal objetivo es lograr una desaceleracion de la inflacién, ésta debe ir
acompafiada por incrementos de salarios nominales por encima de la inflacion, lo
cual fue uno de los principales compromisos asumidos por el gobierno actual.

Segun los datos del indice de Salarios, en términos reales desde enero 2017 a la
actualidad, el salario del Sector Privado Registrado tuvo un retroceso del -16,1%; el
del Sector Publico descendid -16,7%; y, el salario del Sector Privado No Registrado
fue el mas castigado de todos con una caida del -36,6%.

Comparando la evolucion de precios y salarios, se observa claramente que, en un
régimen de alta inflacion, los precios en el mediano plazo van por el ascensor y los
salarios nominales por la escalera, aunque en momentos puntuales puedan tener
alguna victoria circunstancial.

Este proceso de regresividad en los ingresos de los trabajadores afecta el humor
social de la poblacién, sin que sea compensado por el fendmeno positivo, en este
mismo periodo, de un incremento de empleos formales e informales.

Grafico N° 5: Evolucion del indice de Salarios (real) por sectores (var. % interanual)
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Elaboracion propia en base a datos del INDEC.
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CONCLUSIONES

En definitiva, el tipo de cambio y el precio de los alimentos explican hoy el
proceso inflacionario a través de la puja distributiva entre empresarios y
trabajadores con resultados desfavorables en los ingresos de estos ultimos.

En nuestra opinion, para recomponer el salario real, es necesario discutir
mecanismos de incremento de ingresos que complementen a las paritarias.

La decision por parte de la cartera de economia de intervenir sobre los mercados
de dodlares paralelos junto a la administracion del “Crawling Peg”, son medidas
necesarias para reducir los niveles inflacionarios.

El alza de la tasa de interés aumentando el costo de oportunidad de dolarizarse
también apunta a aportar calma sobre las presiones devaluatorias.

La medida que genera dudas respecto a la posibilidad de realizarse y a su efecto
sobre los precios, es la decision de impulsar la importacién de alimentos por parte
del Mercado Central a partir de la sequia que atraviesa el campo y la menor
provision interna de alimentos.

En primer término, porque para importar se necesitan délares, un bien escaso en
nuestra economia nacional. Por el otro, el precio de los alimentos a importar esta
mediado por el tipo de cambio, por lo tanto, cabe preguntarse lo siguiente: ; Mayor
oferta de alimentos generara una disminucion en los precios internos? ;0O los
nuevos productos importados, al internalizarlos a un ddélar siempre en alza, van a
estar mas caros que los nacionales?

En suma, las medidas de politica econdémica para solucionar la problematica van en
sentido correcto (salvo la incertidumbre sobre la importacion de alimentos) pero no
alcanzan para frenar el régimen de alta inflacion.

Si bien es tarde para lanzar un plan de estabilizacion al estar tan cerca de las
elecciones presidenciales, sin otras medidas que marquen un sendero decreciente
de los actuales niveles de inflacién de aqui agosto (recordemos que se habia
proyectado un IPC promedio del 3% en abril), y sin una politica de ingresos que
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del gobierno seran menores.

Por otro lado, y viendo el vaso medio lleno, también es cierto que el gobierno
pudo llegar hasta aqui sin la gran devaluacié n que pedia y sigue reclamando la

oposicion y los sectores del poder econémico, que de haberse impuesto hoy
habrian pulverizado las chances electorale s del gobierno. Digamos todo.
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