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PARA FRENAR LA INFLACION NO SE
NECESITA “ENFRIAR” LA ECONOMIA

El crecimiento economico alto es un fenémeno mundial. La inflacion alta, en
cambio, es una excepcion. La Argentina es una de ellas. Por esto, es un error
asignar la responsabilidad de la inflacién al alto crecimiento y al encarecimiento de
los alimentos en los mercados internacionales. Como testimonia la experiencia de
otros paises, es posible crecer sin comprometer la estabilidad de precios en la
medida en que la legitima aspiracion de mejorar los salarios sea sostenida con
reformas estructurales que induzcan mayor productividad.

La inflacion es un tema central por sus connotaciones sociales y econdmicas. Con un dejo
de resignacion se argumenta que la inflacion en Argentina es consecuencia de la
reactivacion econémica y la inflacion de alimentos a nivel mundial. El argumento parece
plausible. Argentina viene creciendo a una tasa del 8% anual desde hace varios afos y los
precios de los alimentos en el mercado mundial han aumentado en el Ultimo afo
aproximadamente un 69%. Sin embargo, subsiste la pregunta de si estos dos factores, por si
mismos, explican una inflacién del orden del 25% anual como la que sufre la Argentina.

Una forma de ponderar el impacto que tienen las altas tasas de crecimiento y de inflacién
internacional de alimentos sobre el crecimiento de los precios en la Argentina es tomar como
referencia la situacion que enfrentan otros paises bajo similares contextos. En este sentido,
resulta interesante observar cOmo se presenta el escenario de crecimiento e inflacién en
paises de Latinoamérica y Asia. Segun datos relevados por la revista The Economist para el
altimo trimestre del 2007 en el caso de crecimiento y marzo de 2008 para las tasas de
inflacién, se puede observar que:

e En paises como Chile, Brasil y México, las tasas de crecimiento son moderadas,
ubicandose entre 4% y 6%, y las tasas de inflacién también, entre 4% y 8% anual.

e En paises como Colombia, Peru, India y China, las tasas de crecimiento son altas,
ubicandose entre 8% y 12%, con tasas de inflacion moderadas, entre 5% y 8% anual.

e EIl pais con una situacion asimilable a la Argentina es Venezuela con una tasa de
crecimiento de 8,5% y una inflacién de 29% anual.

Todos estos paises sufren las consecuencias del encarecimiento de los alimentos y tienen
tasas de crecimiento altas. Sin embargo, estos dos factores no llevaron a poner en juego la
estabilidad de precios. Prueba de ello es que estan manteniendo la inflacion anual en un
digito o apenas superior al 10%.
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Por el contrario, en la Argentina los precios internos se mueven en el orden del 2%
mensual que es equivalente al 25% anual. Parte del fendmeno esta asociado a la inflacion
internacional de alimentos (la denominada “agflacion”). Sin embargo, esto soOlo puede
explicar una porcion menor de la inflacion argentina. Paises que no son productores
importantes de alimentos (como Colombia, Perq, India o China) y que, por lo tanto, son
altamente dependientes de su precio internacional, tienen tasas de crecimiento similares a la
de Argentina con inflacion cuatro veces inferior. S6lo bajo el supuesto absurdo de que los
argentinos consumen cuatro veces mas alimentos que los habitantes de esos otros paises,
podria sostenerse que la inflacion de alimentos es un factor decisivo que explica el nivel de
inflacién que esta sufriendo la Argentina.

Otro argumento enfatiza que la inflacion es el “precio del éxito”. Se sefiala que 20
trimestres seguidos con altas tasas de crecimiento generan tensiones que se manifiestan en
alzas de precios. Sin embargo, la comparacion muestra que otros paises crecen tanto 0 mas
gue la Argentina con inflacibn mucho mas baja. Incluso hay paises con tasas de crecimiento
de dos digitos (donde esta no sélo el fendbmeno de China sino también el vecino Peru) sin
tener asociados procesos inflacionarios como los que sufre la Argentina.

Esto lleva a enfatizar que un factor que contribuye de manera decisiva a elevar la inflacion
en la Argentina, por encima de lo que se observa en el resto del mundo, es la
inconsistencia entre la legitima aspiracion a mejorar los salarios y los muy bajos
niveles de productividad prevalecientes. Estabilidad de precios, crecimiento econdémico
alto y aumentos de salario real son objetivos incompatibles en un contexto institucional y
reglas econdémicas que inducen a dilapidar esfuerzos y recursos econémicos en actividades
improductivas, como son las que prevalecen en la Argentina.

Es equivocado asumir que el anico camino para frenar la inflacion es “enfriar” la economia.
Aunque hay razones para presumir que si no media una estrategia adecuada para contener
el alza de los precios, la actividad econdmica se va a terminar resintiendo. Por el contrario,
es posible preservar el crecimiento con estabilidad y recuperacion del salario real en
la medida que las reglas de la economia induzcan a mayores niveles de productividad.
Paises con menos potencialidad que la Argentina estdn avanzando en este sentido.
Posiblemente, la clave del éxito esté asociada a que lograron quitarse de encima el peso
atavico de los prejuicios y los falsos dilemas que fatalmente conducen a la conflictividad.

Tasas de crecimiento y tasas de inflacién
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