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Introduccioén:
iNo es (sélo) la economia, estupido!

El resultado de las PASO cayd como un baldazo de agua fria para todos aquellos que
esperaban que las urnas expresen un limite a las politicas econdmicas -actuales y futu-
ras- de CAMBIEMOS. Mas alla de las senales que daban las encuestas previas, esta ex-
pectativa se basaba fundamentalmente en una premisa: desde que asumidé Cambiemos,
la economia esta peor. Y como la gente vota teniendo en cuenta el bolsillo, el gobierno
ajustador no lograria consolidarse a través de la voluntad popular.

La marcha de la economia resultd central en las campanas electorales de practicamente
todo el arco opositor, tomando como eje el freno al ajuste econdémico. Asi, la eleccion se
llegd a plantear como una especie de “plebiscito sobre el ajuste”. Con el resultado puesto,
la premisa se transformo en interrogante: si la economia esta tan mal, ;como puede ser
que el gobierno se haya consolidado como la primera minoria a nivel nacional?

Hemos senalado en otros informes que el gobierno realizé una transferencia de ingresos
desde las clases populares hacia algunos sectores concentrados, mediante el combo
de la devaluacién, quita de retenciones y liberalizacion de regulaciones financieras. En
forma estilizada, ese “shock” redistributivo se produjo desde los asalariados hacia los
exportadores agrarios y el sector financiero.

Resulta evidente que la economia no explica todo. Si bien el bolsillo influye, como sostuvo
Inigo Errejon en el cierre del Foro para la Construccién de una Mayoria Popular, la gente
vota con el corazon y las entranas. Sin embargo, esto no quita que una lectura equivocada
de la coyuntura econdmica tampoco ayuda a comprender la realidad.

El hecho de que el modelo econdmico impuesto por CAMBIEMOS sea insostenible econo-
mica y socialmente’ no implica que estemos frente a un estallido econémico en el corto
plazo. Sostendremos aqui que esta es una distincidon cabal.

A la hora de evaluar el desempeno economico del ultimo ano y medio, los principales
factores econdmicos que suelen ser mencionados son:

1. La actividad econdmica retrocedid, lo que se expresd en caida de indicadores de la
produccion y consumo masivos, y cierres de empresas.

2. larecesion impacté en una caida del empleo;

3. la inflacion -producto de la devaluacion, la liberalizacion de los precios internos vy el
aumento tarifario- afecto el poder de compra de las clases populares, tanto asalaria-
dos formales e informales, como jubilados y beneficiarios de AUH; y

4. derivado de los puntos anteriores, los sectores populares —siempre al borde del preci-
picio- son los mas golpeados por el deterioro del mercado de trabajo y la inflacién, lo
gue redunda en mayores niveles de desigualdad, pobreza e indigencia.

' Tal como desarrollamos en nuestro informe “La politica econdmica de Cambiemos: objetivos y realidad” (junio 2017).

2 Observatorio
de Coyuntura Economica
y Politicas Publicas



AGENDA ECONOMICA N°3 Septiembre 2017

En las proximas entregas abordaremos de forma sucinta estos puntos, a fin de delinear un
panorama de la marcha de la economia durante el periodo de gobierno de CAMBIEMOS.

La actividad econdmica

Si analizamos el comportamiento agregado de la economia diferenciando por sectores
tenemos que, durante 2016, el grueso del ajuste lo soportaron los sectores industriales,
de comercio y de la construccion. Hacia finales de 2016 y comienzos de 2017, la econo-
mia “rebota” y empieza a crecer, a tal punto que la actividad desestacionalizada ya retor-
no a niveles de 2015.

En gran parte, el impulso reciente viene dado por la obra publica: la Inversion Real Direc-
ta del Sector Publico Nacional acumulada a mayo de 2017 aumenté un 42%.

A partir del segundo trimestre de 2017, los tres sectores mencionados crecen pero se
suma liderando el crecimiento el sector de servicios, fundamentalmente explicado por
transporte y comunicaciones, actividades inmobiliarias y empresariales, y la intermedia-
cion financiera. Es interesante destacar que en ningun momento los sectores primarios
(agropecuario, mineria y pesca) juegan un rol relevante para determinar la marcha de la
actividad econdmica.
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Ahora bien, a pesar de la recuperacion de la actividad econdmica, cuando analizamos la
evolucién del consumo en supermercados (mas representativo de la situaciéon de los sec-
tores populares) tenemos un panorama diferente. Luego de la profunda caida de 2016
y la primera parte de 2017, con tasas negativas superiores al -10%, interanual (i.a.) se
percibe una fuerte reduccion de la caida a partir de abril de 2017, hasta un nivel del -3%
i.a. De este modo, si bien el consumo sigue contrayéndose y acumula una reduccién acu-
mulada del 31,4% entre diciembre de 2015 y junio de 2017, esa caida se ha morigerado
considerablemente en los ultimos meses.

Si diferenciamos el consumo total entre tipo de bienes, se advierte que bebidas y carnes
representan un 20%, los alimentos béasicos (panaderia, lacteos y verduleria) son otro
20% y el resto de los productos es el 60% restante. Entonces, al considerar cada rubro
teniendo en cuenta su peso en el total (ver el grafico a continuacion), se advierte que los
alimentos basicos (panaderia, lacteos y verduleria) explicaron sélo -2,6% p.p. de la caida
total acumulada. En efecto, la contraccién del gasto se concentrd en bebidas (-5,5% p.p.),
carnes (-2,9% p.p.), productos de almacén (-5,1% p.p.), limpieza y perfumeria (-3,2% p.p.),
y articulos para el hogar (-2,8% p.p.) y otros (-4,8% p.p.). De este modo, frente al consi-
derable aumento de precios de los alimentos y los servicios publicos, cuya demanda es
inelastica, los hogares debieron reducir su consumo de aquellos bienes mas flexibles y
con mayor peso en la canasta total. Como es de esperar, esto repercutié en toda la econo-
mia, disminuyendo la demanda de insumos intermedios y, consecuentemente, de empleo
industrial. No obstante, la recuperacion relativa del poder adquisitivo de los sectores me-
dios y del empleo en la construccién hacia 2017 (con respecto al fuerte ajuste de 2016),
contrarrestaron el efecto inicial y permitieron ralentizar la caida del consumo.
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En conclusidn, la politica de ajuste y sucesiva expansion del gasto publico financiada
con deuda externa, fue “exitosa” en inducir una recesion abrupta seguida de una recu-
peracion rapida. Ello le dio aire al gobierno en téerminos externos y delimité el terreno en
términos de la puja distributiva para disciplinar a la fuerza de trabajo, aunque de fragil
sustentabilidad en relacion al nivel de endeudamiento para financiar el gasto corriente
y la "bicicleta financiera”. En términos electorales, la reactivacion de la produccion vy la
recuperacion de los margenes de ganancia permitio alinear a los sectores empresarios.
Resta analizar si esta recuperacion incipiente también se tradujo en una mejora, aunque
sea relativa, para los sectores asalariados.
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