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Las naftas aumentaron en enero y febrero, y ya se esta hablando de un nuevo aumento en
marzo. Queda cada vez mas claro que el objetivo de la desregulacion en los insumos
energéticos es el incremento en la ganancia empresarial: cualquier variacion de costos es
soportada por el consumidor. Ni hablar de los sucesivos aumentos de las prepagas y del resto
de los servicios publicos. No resulta entonces llamativo el elevado indice de inflacién de enero.
El IPC Nacional del Indec arroj6 un valor mensual del 1,8%, cifra que anualizada (es decir,
suponiendo un 1,8% de inflacion por 12 meses) indica una tasa del 23,9%, muy lejos de la
meta del 15 por ciento. La inflacidn nucleo (sin considerar precios regulados ni estacionales)
fue del 1,5% (20% anualizado).

Los precios mayoristas de enero brindan un panorama interesante de los motores de la
inflacion. El aumento de enero del indice general fue del 4,4% mensual. Pero esta variacién
esta formada, entre otros, por un aumento en los productos manufacturados del 2,7%, (alta,
pero la mas baja de la serie), del 15,1% en petrdleo crudo y gas (efecto de los aumentos de
precios en el sector) y del 7,1% en los productos importados, dando idea del impacto de la
desvalorizacion del peso, entre otras variables.

Se observa entonces como los distintos aumentos pegan directamente en la inflacion. Mas aun,
es posible que estos aumentos mayoristas de enero se trasladen en parte al mes siguiente: ya
se esta hablando de que la inflacion de febrero podria llegar al 3% (titular principal de La
Nacién del 16.02.18).

En ese entorno hay que analizar el ajuste de las jubilaciones, establecido en el 5,71% para
marzo préximo, de acuerdo a la tan criticada nueva formula. El tltimo ajuste fue en septiembre
de 2017, y desde entonces hasta marzo de este afno, los precios habran subido algo mas del
12 por ciento. De esta forma, los jubilados pierden con esta férmula un 6%, descontando la
inflacion efectiva. Es una merma que arrastraran hacia adelante, puesto que la férmula de
ajuste es un 70% por IPC y un 30% por salarios, y no esta en las aspiraciones del gobierno que
los salarios le ganen a la inflacion de este afo.

Mas alla de los elogios del gobierno a la reforma previsional, queda claro que los jubilados y
demas perceptores de asignaciones van a perder una parte importante de poder adquisitivo. Se
sigue asi profundizando el ajuste y cumpliendo con las sugerencias del FMI.

Los funcionarios de alto rango del gobierno insisten en que las variaciones del dolar no
deberian trasladarse a precios: un desconocimiento total de la historia argentina y de los
procesos que ellos mismos pusieron en funcionamiento. Los aumentos del doélar siempre
generaron conductas de "cobertura" por parte de los formadores de precios. Pero ademas, con
la total liberalizacion de las operaciones, los precios de las importaciones en pesos impactan
directamente sobre los costos de los insumos y de los productos al consumidor. Por el lado de
los exportadores, estos querran obtener en el mercado local, a lo sumo, el mismo precio que si
vendieran sus productos en el exterior, con lo cual trasladan toda la devaluacion a los precios
internos. De esta forma, los productos vinculados con el comercio exterior —tan diversos como
alimentos, heladeras y tractores, entre otros — aumentan proporcionalmente al valor del ddlar,
mientras que el resto de productos los acompanan.

Ante los datos de inflacién, el BCRA decidi6 el martes pasado mantener la tasa de politica
monetaria. Es una tasa cercana a la de las Lebac, y se mantiene a pesar del supuesto interés
de muchos funcionarios en obtener una mayor baja de la tasa de referencia.
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El BCRA fue claro. Al referirse a los comunicados anteriores en los cuales bajé la tasa de
referencia, sostuvo que "la moderacion en el sesgo contractivo s6lo podria sostenerse en el
tiempo en la medida en que la evolucion de la desinflacion fuera compatible con la trayectoria
buscada". A partir de los decepcionantes datos de inflacién, el BCRA consider6 que "debe
actuar con cautela" y por ello resolvié no hacer cambios.

A partir de esta decision, el dolar, que venia subiendo fuerte, comenzé a bajar, aunque el
viernes pasado se ubic en un valor algo inferior al nivel alcanzado sélo unos dias antes. De
alli que las bajas posteriores al comunicado del BCRA no significan un cambio de tendencia,
una evolucién que confirmaria que el gobierno esta cémodo con estos nuevos valores de la
divisa estadounidense, por varios motivos.

Por un lado, el BCRA se beneficia con la depreciacién de la moneda: la ganancia aproximada
por la revalorizacion en pesos de las Reservas Internacionales por la suba del dolar en estos
ultimos dos meses ascenderia a los $ 140 mil millones, cerca del 60% de lo pagado por
intereses de Lebacs.

Respecto del tipo de cambio real multilateral (una de las tantas herramientas para medir la
competitividad de la economia argentina) esta muy cerca del alcanzado con la devaluacién del
17 de diciembre de 2015. En noviembre de 2017, antes del raid alcista, estaba un 12,5% abajo.
Por otro lado, con el aumento del délar, automaticamente bajan los salarios en la moneda
estadounidense, un resultado que coincide con el interés del gobierno nacional en su busqueda
de lograr una mayor "competitividad". Si pensamos que la mayoria de las paritarias se iran
definiendo a partir de abril, los salarios tendran una fuerte caida en su poder de compra en el
primer trimestre, pues las estimaciones de inflacion se ubican como minimo en el 6% para
dicho periodo.

El proceso de deterioro del poder de compra salarial ya ha comenzado: un estudio de la
Universidad Nacional de Avellaneda sostiene que "con una caida acumulada del 6,1%,
Argentina es el pais de la regidon de mayor deterioro en el poder adquisitivo del salario minimo
en los ultimos dos anos". El estudio agrega que "el afo pasado, por su parte, el establecimiento
de clausulas gatillo en los principales convenios colectivos permitié frenar el proceso de
deterioro, aunque la enorme porcion de las ramas de actividad no han logrado recuperar la
caida de salarios reales producida en 2016”.

Estos procesos de caida en el poder de compra de la poblacion se observan desde varios
enfoques. En una entrevista a Diego Giacomini, director de Economia & Regiones (una
consultora creada por Rogelio Frigerio, actual ministro del Interior), el economista sostiene:
"hoy en dia el PBI per capita de Argentina esta 6 puntos porcentuales por debajo de lo que
estaba en el 2015". Agrega ademas que "si la Argentina creciera 2 puntos en 2018 y otros 2 en
2019, el PBI per cépita al final del mandato de Macri, seria el mismo que dejé Cristina Kirchner,
pero con 20 puntos mas de endeudamiento y sin haber logrado bajar la inflacion”.

Con las politicas aplicadas por Cambiemos, el escenario econdmico, y en especial la situacion
social, iran deteriorandose en el tiempo, porque uno de los objetivos principales de las politicas
implementadas es reducir el denominado "costo salarial". Por un lado, se tiende a reducir la
inflacién via un menor poder adquisitivo del salario y por ende una menor actividad econémica.
Por el otro, se incrementan las ganancias de las grandes corporaciones, nacionales y
extranjeras. Una estrategia que empobrece al pais y su gente, pero incrementa la rentabilidad
del sector mas concentrado. Un modelo que muchos aspiramos a cambiar a fines de 2019.
Nota publicada en Tiempo Argentino el 18/02/2018
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