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La estimacion revisada de la pobreza con los nuevos datos de empleo es 32.3%

HAY QUE PRESERVAR LA RECUPERACION SOCIAL POST-CRISIS

Desde hace méas de un afio, se viene sefialando en esta Newsletter que la
preservacion de los progresos alcanzados en la situacién social hasta fines
de 2006, crecientemente pasa por la estabilizacion de los precios. Esta obser-
vacion parece valida adn con una mejora del empleo y un crecimiento (en
porcentaje) de los ingresos de los estratos bajos de la piramide distributiva,
mayor que el promedio (véase la Newsletter de marzo de este afio)'.

El aumento de la canasta basica (valuada
con los precios del mercado relevados en El aumento de la canasta bdsica por
forma independiente) por sobre el incre- IEEECEEELELET R IUCTR

. de los hogares de los estratos bajos,
mento (en pesos) de los ingresos de los

o modifico la tendencia de reduccion
hogares de esos estratos, modific6 la de la pobreza

tendencia de reduccion de la pobreza
alcanzada desde la salida de la crisis en
2003, hasta la segunda mitad de 2006. La incidencia de la pobreza en la
poblacién, que en ese (ltimo semestre de 2006 fue de 26.9%, subi6 a 28.3%
en el primero de 2007 y a 30.3% en el segundo.

Esta reversion de la tendencia continud en el primer semestre de este afo. La
canasta basica se encareci6 13.6%, es decir, un aumento interanual de 29%.
Sobre esta base, y unos supuestos de crecimiento también interanual del
empleo de mercado (neto de planes sociales) de 2.7%, y de los salarios
reportados por el INDEC para los primeros cinco meses del afio?, se estimd
una pobreza de 31.6%

1.En 2007 los hogares de los sectores bajos mejoraron sus ingresos medios mas de 25%; pero hasta
el tercer decil, esa mejoria relativa fue claramente inferior al aumento en pesos de la canasta basica
total. En los hogares de los deciles superiores, en cambio, si bien el crecimiento del ingreso medio
fue menor en términos porcentuales (21%), en pesos superd largamente el de la canasta basica total.
2. A los trabajadores del servicio doméstico y los no asalariados se les imput6 la variacién del nivel
general del Indice de Salarios, y a los jubilados un incremento de 7,5% a partir de marzo.
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El dato mds importante de la EPH
del segundo trimestre es que hay
un marcado descenso en el
crecimiento del empleo: 1%
excluyendo los planes sociales.

La correccion de los datos de
empleo eleva la estimacion de la
pobreza a 32.3%. Esto equivale a
unos 250.000 pobres mds que
los calculados originalmente.

A fines de agosto, el INDEC dio a conocer los resultados preliminares de la
Encuesta Permanente de Hogares del segundo trimestre. El dato mas importan-
te, tal vez, es que hay un marcado descenso en el crecimiento del empleo: 1%
excluyendo los planes sociales. Esto esta sensiblemente por encima del
supuesto adoptado para la estimacion de pobreza, que extrapol6 el crecimien-
to del empleo de mercado del primer trimestre (el 2.7% sefialado)3.

Esta correccion eleva la estimacion de la pobreza a 32.3%, lo que equivale a
unos 250.000 pobres mas que los calculados originalmente. De acuerdo a esta
revision, el total de personas en situacion de pobreza en la poblacién urbana es
de casi 11,5 millones; de ellos, 3,9 millones son indigentes.

Si, en efecto, se ha producido una desaceleracién tan acentuada del crecimien-
to del empleo como indica la EPH, tendriamos un segundo factor —hasta ahora
inédito- de impulso de la pobreza. La combinacion de éste nuevo factor con la
inflacion de la canasta basica pone mas en riesgo la recuperacion de los equili-
brios sociales lograda desde la salida de la crisis.

INCIDENCIA DE LA POBREZA EN LA POBLACION

(Estimacion revisada con nuevos datos de empleo)

60% A

50% -

40% A

30% A

26,9%
20% A

10% A

0% T T T T T T T T T T 1
IS-03 lIS-03 IS-04 liS-04 IS-05 1IS-05 [S-06 1S-06 IS-07 1S-07 1S-08

= Estimacion SEL con Canasta Basica relevada con precios de mercado
= |nformado por INDEC

3. Por el otro lado, el INDEC publicé también el indice de Salarios de junio, que en la estimacién habfa
sido interpolado. El resultado de la incorporacién al calculo es un crecimiento semestral algo menor
de los salarios registrados privados, pero mayor de los no registrados y de los salarios publicos.
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Una encuesta de SEL Consultores

PERCEPCION DE LA INFLACION Y EFECTOS DE LA POLITICA DE
PRECIOS EN LAS DECISIONES DE INVERSION DE LAS
EMPRESAS*

En el tercer trimestre la percepcidn de la inflacién en las empresas siguid en
aumento. La cifra que en opinidn de las firmas consultadas refleja mejor la
inflacion fue, en promedio, de 24%. Esta es, ademas, la mediana de la hipote-
sis de inflacién que tienen para este ano. En el mismo trimestre del afo
pasado, la percepcion alcanzé a 16.5% y en el Gltimo de 2006, antes de que
comenzaran los cuestionamientos al INDEC, fue de 10.6%

INFLACION ANUAL SEGUN EL IPC Y PERCEPCION EN LAS EMPRESAS
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La brecha entre la inflacién percibida en las empresas y la publicada por el
INDEC es ahora de casi 15 puntos porcentuales (hace un afio era de 8 puntos)
y el cociente entre ambas alcanza a 2,6 veces (un afo atras era de 1,9 veces).
Hasta fines de 2006 casi no habia diferencias entre el dato del INDEC y la
percepcion de las empresas.

Los empresarios no son muy optimistas sobre la solucién de esta discrepan-
cia: 86% piensa que no se sinceraran las estadisticas pablicas.

4. Los datos provienen de la Encuesta de Clima de Negocios de SEL Consultores. Esta encuesta indaga
trimestralmente la opinién de directores y gerentes de administracion y finanzas de 160 empresas.
Se realiza desde el primer trimestre de 2006.
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En abril, una de cada dos En consonancia con lo indicado, un detalle de la evolucién de la percepcién en
empresas creia que la inflacion 2008, muestra un progresivo corrimiento hacia niveles mas altos de inflacion.
no superaba el 20%; en agosto, . . o

el a8 todatincolpiensan En abril, una de cada dos empresas creia que no superaba el 20%; en agosto,
que, cuando menos, es de 20%, cuatro de cada cinco piensan que, cuando menos, es de 20% (la mitad de

y la frecuencia mds alta se da éstos, a su vez, estiman que supera el 25%)

entre quienes estiman que estd
entre 25% y 30%

PERCEPCION COMPARADA DE LA INFLACION EN ABRIL Y AGOSTO DE 2008
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En un ranking de los problemas mas importantes que afronta la economia
argentina, la inflacién ocupa el primer lugar: 90% de las empresas lo estiman Sel Consultores :: Newsletter
asi. Es sefialada también como la restriccion mas importante que tendra el
Gobierno para sostener un crecimiento de 5% o mas. Pero también existe
casi unanimidad de que la politica antiinflacionaria centrada en acuerdos y
controles de precios e intervenciones en el mercado, no es eficaz. Esta _
opinién ha crecido desde el primer trimestre de 2007 (cuando tuvo un salto 90% de las empresas sefiala que
la inflacién es el problema mds
de 25 puntos respecto del trimestre anterior), significativamente coincidien-

importante que afronta la
do con el surgimiento y progresivo ensanche de la brecha de percepcion de economia argentina.

inflacion y el IPC.

¢CUAN EFICAZ ES LA POLITICA ANTIINFLACIONARIA DEL GOBIERNO?
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Sel Consultores :: Newsletter OPINION SOBRE LA POLITICA ANTIINFLACIONARIA
Y PERCEPCION DE LA INFLACION EN LAS EMPRESAS
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=LJ- La politica antiinflacionaria es poco o nada eficaz (eje izquierdo)
=0~ Percepcion de inflacién en las empresas (eje derecho)

La politica de precios, sin embargo, ahora parece estar afectando las decisio-
nes de inversion. En el tercer trimestre opind en ese sentido el 62% de las
o s empresas. Este es un cambio significativo respecto de los periodos anteriores.
En el primer trimestre participaba de esa opinién el 49% de las companias
consultadas y durante todo 2007 promediaba el 40%.

La politica de precios parece
estar afectando las decisiones

¢LA POLITICA DE PRECIOS AFECTA LAS
DECISIONES DE INVERSION DE LA EMPRESA?
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En algunos casos, esto se expresa en la reduccion del programa de inver-
siones; en otros en la postergacion de inversiones ya decididas; y en Sel Consultores :: Newsletter
otros, en la cancelacion o postergacion del analisis de nuevos proyectos.

EFECTOS DE LA POLITICA DE PRECIOS
SOBRE LAS DECISIONES DE INVERSION

(32 trimestre 2008)

38%
T T T 1
NO HA AFECTADO SE HA REDUCIDO SE HA POSTERGADO SE HA CANCELADO
LAS INVERSIONES EL PROGRAMA ELINICIO DE O POSTERGADO EL
DE INVERSIONES INVERSIONES ANALISIS DE
YA DECIDIDAS NUEVOS PROYECTOS
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En el tercer trimestre, el
horizonte de previsibilidad

para invertir cayo a 1.7 afos.

La inseguridad juridica es
asociada por las empresas a
dos razones principales: los

cambios frecuentes en las
reglas y las intervenciones
del Poder Ejecutivo.

¢POR QUE EL HORIZONTE DE PREVISIBILIDAD PARA
INVERTIR ES CORTO?s

En una nota publicada en la edicién de junio de esta Newsletter, se mostrd
que el horizonte de previsibilidad para invertir en la Argentina es muy corto.
Desde que comenz6 a elaborarse (el primer trimestre de 2006) este indicador
no superd los 3 ahos; por el contrario, ha seguido una tendencia decreciente.
En la reciente medicion del tercer trimestre, cay6 a s6lo 1.7 afios. Esto sugiere
gue las inversiones exigen un retorno sumamente elevado.

HORIZONTE DE PREVISIBILIDAD PARA INVERTIR EN LA ARGENTINA
(EN ANOS)
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Un horizonte de previsibilidad tan corto para invertir parece contradictorio
con una economia que ha crecido a tasas muy elevadas en los dltimos afos.
Las razones, como se ha sefalado muchas veces, parecen estar asociadas a
factores institucionales. Esto es lo que piensa la mayoria de las empresas. El
63%, en efecto, opina que la inseguridad juridica y ausencia de reglas claras
es la razon principal que determina un horizonte tan corto de previsibilidad
para invertir.

La inseguridad juridica es asociada por las empresas a dos razones principa-
les: los cambios frecuentes en las reglas (83%) y las intervenciones del Poder
Ejecutivo en el mercado (68%) La deficiente administracion de justicia, la
baja calidad institucional en general, el poco respeto por los derechos de
propiedad, y la quiebra de contratos privados por intervenciones del Gobier-
no, son también senalados como determinantes de la inseguridad juridica

Un segundo factor no menor, anadido en el dltimo tiempo, que reduce el
horizonte de previsibilidad para invertir, es la incertidumbre politica: 26% de
las empresas lo indica como razén. Al respecto, vale la pena senalar que la

5. Los datos de esta nota también provienen de la Encuesta de Clima de Negocios de SEL
Consultores del 32 trimestre de 2008.
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crisis politica desatada por el conflicto con el campo, alterd los planes de
inversion del 46% de las firmas entrevistadas. Esto se manifiesta, sobre todo, Sel Consultores :: Newsletter
en la cancelaciéon o postergacion de nuevos proyectos (21%) y la posterga-
cion de inversiones ya decididas (15%). Es probable que la incertidumbre
politica, que se yuxtapone —y en parte provoca- la desaceleracion de la

economia- explique la caida reciente del horizonte de previsibilidad para La crisis politica desatada por el
. . - conflicto con el campo, alterd los
invertir a menos de 2 afios.

planes de inversion del 46% de
las firmas entrevistadas.

La construcciéon de un ambiente de negocios favorable, con reglas claras y
estables, y el buen funcionamiento de las instituciones politicas y de justicia,
son condicion estandar para atraer las inversiones de largo plazo que hagan
posible sostener un crecimiento compatible con objetivos de inclusién social.
En el escenario econémico actual, son condicién mas necesaria que nunca.

¢CUALES SON LAS RAZONES DE QUE EL HORIZONTE

DE PREVISIBILIDAD PARA INVERTIR SEA CORTO?

26%
22%

INSEGURIDAD INSERTIDUMBRE AUSENCIA DE INFLACION
JURIDICA / AUSENCIA DEL PAIS / POLITICAS DE
DE REGLAS CLARAS INESTABILIDAD ESTADO A
POLITICA LARGO PLAZO
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Sel Consultores :: Newsletter ¢CUALES SON LOS FACTORES QUE CARACTERIZAN LA

INSEGURIDAD JURIDICA EN LA ARGENTINA?

e
-
e

-

e

¢COMO AFECTA LA CRISIS POLITICA DESATADA POR EL CONFLICTO

Cambios frecuentes en las reglas 83%

Intervenciones del Poder Ejecutivo 68%

Deficiente administracion de justicia 26%

Baja calidad institucional 26%

Poco respeto por los derechos de propiedad

Quiebra de los contratos privados
por intervenciones del Gobierno

DEL CAMPO LAS DECISIONES DE INVERSION DE LA EMPRESA?

54%
15%
10%

T T T 1
NO HA AFECTADO SE HA REDUCIDO SE HA POSTERGADO SE HA CANCELADO O
LAS INVERSIONES EL PROGRAMA EL INICIO DE POSTERGADO EL

DE INVERSIONES INVERCIONES YA ANALISIS DE
DECIDIDAS NUEVOS PROYECTOS
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