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EL ROSTRO DE LA POBREZA EN ARGENTINA

El actual gobierno proclamé la reduccion de la pobreza como su principal
objetivo. Pero para enfrentar un problema, lo primero es tener un diagnéstico.
En nuestro Boletin N° 139, pusimos el problema en cifras en base a datos de
2014.

Vamos a intentar actualizar dicha radiografia, utilizando los datos que
suministra el INDEC, tras su normalizacién. Segun la informacion publicada,
correspondiente al segundo trimestre de 2016, un 32,2% de la poblacién es
pobre. Ello significa que un tercio de la poblacién total -casi 14 millones de
habitantes- no tiene capacidad de satisfacer -por medio de la compra de bienes
y servicios- un conjunto de necesidades alimentarias y no alimentarias
consideradas esenciales.

Para que una persona sea pobre debe darse una de dos circunstancias:
1) Carecer de empleo y, por lo tanto, de ingresos.

2) Estar empleado, pero obtener un ingreso insuficiente para cubrir sus
necesidades.

Estimando una poblacién activa de unos 25 millones de habitantes y
aplicandole la tasa de desempleo del 9,3% calculada por el INDEC para aquel
periodo de 2016, 2,3 millones estarian en la condicion 1). Por lo tanto, méas de
11,5 millones serian pobres por tener un ingreso insuficiente.

Para el periodo analizado por la encuesta del INDEC, existian unos 9,5
millones de asalariados registrados, esto es en blanco, mientras que un 33,4%
de asalariados no estaban registrados, lo cual totalizaria unos 4,7 millones en
negro.

Este empleo no registrado se localiza mayoritariamente en las microempresas
gue tienen hasta 5 personas ocupadas. Casi 7 de cada 10 asalariados en este
estrato trabajan sin contrato; en el escalon siguiente -de 6 a 10 ocupados-, la
proporcion es de 4 por cada 10 empleados. Estas dos categorias concentran el
79% del total de asalariados no registrados.

El trabajador no registrado percibe un salario que representa un 50% del que
obtiene el registrado que realiza una actividad equivalente.
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La precariedad laboral es el instrumento que permite compensar la escasa
productividad total de los factores, caracteristica de este nivel de empresa. Por
esta razoén, dificilmente la fiscalizacion por si sola pueda ser el eje de una
estrategia para eliminar la informalidad laboral. Lo que se requiere es la
creacion de empleos de alta calidad, con mayor densidad de capital por
persona ocupada y mayor nivel de productividad.

La reduccion de la informalidad laboral es clave en cualquier politica que
plantee atacar a la pobreza en la Argentina.

La tasa de referencia del Banco Central fue negativa en
2016

El Banco Central defini6 como su principal instrumento de politica monetaria la
tasa de interés de corto plazo. Hasta diciembre del afio pasado, fue la tasa de
corte de las LEBAC a 35 dias y, a partir de enero de este afio, la tasa centro
del corredor de pases a 7 dias.

Tomamos las tasas a mediados de cada uno de los meses, a partir de
diciembre de 2015 y las comparamos con las tasas de inflacion. Dado que las
tasas de referencia estan expresadas en valores anuales, también anualizamos
la tasa de inflacion de cada mes. Se tomo la tasa de variacion de los precios al
consumidor calculada por la Ciudad de Buenos Aires, a falta de otra serie
alternativa.

Tasa de interés de referencia y tasa anualizada de inflacion
(Diciembre 2015-Enero 2017)
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Para la mayor parte del periodo analizado, las tasas fijadas por Banco Central
resultaron negativas, es decir que estuvieron por debajo de la inflacién de cada
uno de los meses. Las excepciones son los meses de agosto, cuando la tasa
de variacion de los precios fue negativa por la devolucion a los usuarios de los
aumentos tarifarios en el gas; septiembre, en que también se comput6 parte de
la baja de tarifas, y diciembre, cuando se verificO una desaceleracion de la
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inflacion. Finalmente, en enero ultimo, la tasa de referencia convergié con la
tasa de inflacion.

Dado que la tasa de referencia sirve como techo a las tasas que pagan los
bancos a los ahorristas por sus depdsitos a plazo fijo, si fueron negativas, con
mas razon lo fueron las remuneraciones a los inversores. En el gréfico
siguiente se observa el comportamiento de las tasas pagadas por préstamos a
30 dias por el Banco Naciébn en comparacion con la tasa anualizada de
inflacion. Se advierte que, salvo los referidos meses de agosto, septiembre y
diciembre, las tasas pagadas estuvieron siempre por debajo de la inflacién
mensual.

Tasa de interés pasiva Banco Nacion y tasa anualizada de inflacion
(Diciembre 2015-Enero 2017)
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Una inversion que rindio un 25%

La quita y disminucién de retenciones, junto con la liberacion del cepo
cambiario, implicaron una transferencia al sector agropecuario de unos 8.000
millones de dolares (ver Boletin N° 148). Como resultado, el sector incremento
su produccién en lo que se estima unos 2.000 millones de aquella moneda. Es
decir que, si consideramos a aquella transferencia como una inversion, puede
decirse que la misma tuvo un rendimiento de un 25% en un afio.

Ello como producto de una cosecha de granos que se estima alcance unas 120
millones de toneladas -un 4,3% sobre el ciclo anterior-, donde se destaca el
avance del maiz, con unas 37 millones de toneladas -23% mas que en
2015/16- y del trigo, que contribuiria con unas 15 millones de toneladas, un
36% por encima del ciclo anterior. En cambio, la soja aportaria unas 53
millones de toneladas, un 5,4% por debajo del periodo anterior.

La politica de precios implementada a partir de diciembre de 2016 daria asi sus
frutos: por un lado, incrementando el total de la produccién agricola; por el otro,
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alentando una mayor produccion de trigo y maiz, en detrimento de la soja,
iniciando asi un proceso de “desojizacion”, tras mas de una década en la cual
aquella se habia convertido en el cultivo de mayor rentabilidad.

En enero volvid a caer el tipo de cambio real

Durante enero se verificd una nueva desmejora en el tipo de cambio real, que
se ubicd 1% por debajo del guarismo registrado en diciembre del afio pasado.
En ese sentido, el atraso cambiario acumula ya un 21,2% con relacién a
diciembre de 2015.

El ingreso de divisas provenientes de la cuenta de capital, al que se sumara el
que origine la venta de la cosecha, seguirA manteniendo deprimida la
cotizaciéon de la divisa americana, presagiando que dicho atraso se acentuara a
lo largo del primer semestre de 2017.

Tipo de cambio real
(Dic. 2015 = 100)

Dic. 2015 100,00
Ene 2016 95,17
Feb 98,23
Mar 95,98
Abr 85,11
May 79,86
Jun 77,70
Jul 79,51
Ago 80,72
Sept 81,58
Oct 79,18
Nov 77,09
Dic 79,57

Ene 2017 78,80
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Tipo de cambio real
Dic. 2015 = 100
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indices de inflacion

Publicamos a continuacion las variaciones mensuales y anuales disponibles de
indices de precios al consumidor del INDEC y de las provincias de Cordoba,
Mendoza, Neuquén, Santa Fe y San Luis, asi como de la Ciudad Autbnoma de
Buenos Aires.

Distrito Var. Enero Var. Anual
Nacion 1,30%

C.AB.A. 1,90% 41,05%
Cordoba 1,83% 38,00%

Mendoza 1,20%

Neuquén 1,78% 32,31%
San Luis 1,20% 27,70%
Santa Fe 2,10% 30,60%

indice de equilibrio fiscal

Los datos de enero mostraron un acercamiento de las cuentas publicas al
equilibrio fiscal. En efecto, el indice respectivo tuvo un avance de 21,4%
respecto de diciembre y se ubico tan solo un 3,2% por debajo del nivel de
equilibrio. Sin embargo, retrocedio un 2,7% respecto del guarismo registrado en
enero de 2016. Recordamos que el indice se calcula como el cociente entre los
gastos primarios corrientes y de capital y los ingresos tanto corrientes como de
capital. El valor 100 indica una situacion equilibrada (ingresos iguales a los
gastos); por encima de dicho valor denota superavit y por debajo, déficit.

Llaman la atencion los cambios metodoldgicos en la presentacion de los datos
por parte de la Secretaria de Hacienda, si bien es de destacar que por ahora se
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mantuvo, adicionalmente, la planilla segun el formato anterior, permitiendo las
comparaciones.

En la nueva presentacion se modificaron las definiciones, lo cual hace que el
déficit primario segun la anterior nomenclatura ascendiera a $11.859 millones
mientras que, segun la nueva, se transforma en un superavit de $3.587
millones. Del mismo modo, el déficit financiero medido a la vieja usanza
asciende a $20.973 millones mientras que en la nueva se reduce a tan sélo
$5.556 millones.

Indice de Equilibrio Fiscal

Ingresos Gastos IEF

Ene 16 120331,8 120879,8 99,5

Feb 99942,3 117319,6 85,2

Mar 107124,4 138843,9 77,2

Abr 116283,5 129041,4 90,1

May 135287,9 148998,6 90,8

Jun 128957,7 174057,4 74,1

Jul 142925,2 168639,8 84,8

Ago 127290,2 164523,1 77,4

Sept 129870,2 168783,9 76,9

Oct 126982,9 189941,6 66,9

Nov 145023,9 159084,5 91,2

Dic 233422,3 292720,7 79,7

Ene 17 170256 175812 96,8
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Aumento en el indice de confianza en el Sistema
Financiero

El indice de Confianza en el Sistema Financiero (ICSF) crecié un 3% en
febrero, aunque retrocedio un 21,5% con relacion a igual mes de 2016.

Refleja el avance en los depdésitos a plazo fijo en pesos, al tiempo que la base
monetaria cayo levemente. Los depdsitos a plazo fijo en dolares, en cambio,
experimentaron un retroceso, reflejo de la expectativa de una acentuacion del
atraso cambiario en los préximos meses.

Cabe recordar que el ICSF se construye dividiendo el monto de depoésitos a
plazo fijo del sector privado por el de la base monetaria. Se adopté como valor
100 el que dicho indice tuvo en 1996, considerando el total de plazos fijos, esto
es en pesos y en délares.

Indice de Confianza en el Sistema

Financiero
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Indice de confianza en el sistema financiero
Base 1996=100

Ene 29,05 |[Ene 35,39 |Ene 28,94
Feb 29,66 |Feb 37,95 |Feb 29,80
Mar 32,35 |Mar 37,51 Mar

Abr 34,80 |Abr 37,32 | Abr

May 33,47 | May 36,39 |May

Jun 33,30 |Jun 34,15 |Jun

Jul 31,46 |Jul 33,61 |Jul

Ago 31,62 | Ago 33,41 |Ago

Sept 32,36 | Sept 34,30 | Sept

Oct 31,91 |Oct 34,16 |Oct

Nov 32,92 |Nov 31,87 | Nov

Dic 31,98 |Dic 29,21 |Dic




