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RESUMEN

Desde el fin del régimen de la Convertibilidad en 2002, la economia argentina ha
sufrido de altas tasas de inflacion. A lo largo de los Ultimos dos afos, la tasa de
inflacion en Argentina ha aumentado considerablemente y ha generado un continuo
cambio en la distribucién del ingreso entre los trabajadores y los propietarios de los
otros factores. Por otra parte, en esta Ultima década, existen evidencias de que el
sector publico ha incrementados su participacion en la distribucion del ingreso. El
proposito de este trabajo es analizar la relacion entre la inflacién, el ajuste de los
salarios y el crecimiento econémico en el corto plazo en el marco de un modelo de
crecimiento y distribucion. Este tipo de modelos macroeconémicos utilizados por
Taylor et al (1980) para Brasil, hizo hincapié en la conexién entre la inflacién, el ajuste
de los salarios y el impacto en el crecimiento econémico a corto y mediano plazo. En
primer lugar, consideramos los hechos estilizados en la dinamica entre la inflacién, el
ajuste salarial y la presion ftributaria en Argentina para el periodo 2002-2011. En
segundo lugar, se desarrolla un modelo macroeconémico de crecimiento y de
distribucion de naturaleza real, para analizar el caso argentino. Finalmente, se
muestran los resultados obtenidos de nuestras simulaciones realizadas.

PALABRAS CLAVE: inflacion, salarios, presion fiscal, distribucion del ingreso,
modelos macroecondmicos, previsiones y simulaciones
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1) Los hechos estilizados en distribucion del ingreso, presion fiscal e
inflacidén en Argentina 2002-2010

Desde el fin del régimen de Convertibilidad en 2002, la economia de Argentina ha
experimentado un entorno macroeconémico con alto crecimiento del PIB, nivel de
empleo elevado y un aumento de las tasas de inflacion por encima del 20% (segun
fuentes no oficiales) desde 2009.

En términos de distribucién del ingreso, hay evidencias de que al menos en el
periodo 2002-2009 se produjo un aumento de la participacion del trabajo en la
Renta Nacional. Segun fuentes oficiales, la participacion del trabajo en la
distribucion del ingreso aumenté del 38% en 1998 al 42% en el afo 2007. Sin
embargo, la aceleracién de la inflacién que habria superado el 20% desde 2010,
ha dado lugar a un agravamiento de la puja en distribucién del ingreso entre
asalariados y no asalariados, a fin de mantener el poder adquisitivo de sus
ingresos.

Otra cuestion en términos de distribucion del ingreso en la economia argentina en
la ultima década, es el aumento de la Presion Tributaria. Como han senalado
Capello (2011), en los Ultimos afos la presiéon fiscal ha aumentado, que se
manifiesta en un aumento de la participacién del Gobierno en el Ingreso. Segun la
OCDE (2011), la carga tributaria en Argentina ha aumentado de manera constante
desde 2002, llegando a 33,5% del PIB, el nivel mas alto de América Latina. Esto
como resultado del incremento de impuestos vigentes, la creacion de nuevos
impuestos al comercio exterior y en los ultimos cinco afos, al elevar el llamado
impuesto inflacionario recaudado de los tenedores de dinero y por la falta de ajuste
de los tipos y las exenciones fiscales ante la creciente la inflacién.

Los efectos sobre la inflacion y la distribucion del ingreso se han centrado en el
analisis de los efectos redistributivos en la renta y la riqueza entre el sector
asalariado y no asalariado, deudores y acreedores, agentes econdémicos que
mantienen su riqueza en dinero y los efectos sobre la recaudacién tributaria en
términos reales. Gonzalez (1999) y Canavese et al (1999) analizaron el impacto
redistributivo del impuesto de la inflacién en la Argentina de los afos 80, llegando a
la conclusion de que la inflacién era el impuesto mas regresivo, recaudado sobre
los mas pobres en una proporcién que es mas del doble de los sectores mas ricos
(como porcentaje de ingresos) .

Un hecho estilizado de la economia argentina en la década postconvertibilidad ha
sido una creciente presion fiscal en donde progresivamente los agentes
econoémicos han tenido que pagar impuestos que en el 2003 representaban el 23
% del PBI y comenzaron a crecer en forma sistematica, no solo a nivel nacional,
sino a nivel provincial y municipal como asi también los impuestos externos y los
impuestos a la seguridad social. En el Grafico 1 se puede apreciar que desde el
2008 al 2011 la presion fiscal subio 11% del PBI. Varios factores explican esta alza
en los impuestos sobre PBI, entre otros factores los siguientes: la no indexacion
de los compenentes de deduccién de los impuestos a las ganancias de personas y
empresas que hicieron subir artificialmente al mismo, el aumento en las
retenciones a las exportaciones de productos agricolas y energéticos, la sancion
de la estatizacion de las AFJP en el 2008, la transferencia de aportes personales
del sistema de capitalizacion al ANSES luego de la estatizacion del sistema
previsional. Esta mayor presién fiscal sobre familias y empresas creo un
desincentivo al ahorro y a la inversién en la economia argentina, siendo uno de los



factores del bajo crecimiento del stock de capital y el aumento en la oferta de la
economia Argentina en los dltimos anos.

Grafico 1: Presion Fiscal en Argentina (% del PBI) 2000-2011
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Grafico 2: distribucion del Ingreso: mano de obra y excedente bruto de
explotacion (% del PBI) Argentina 1993 -2011
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En el Grafico 2 se puede apreciar la evolucion de la distribucién funcional del ingreso
en Argentina desde el comienzo de la actual serie de cuentas nacionales que va desde
1993 hasta el 2007. Desde 2007 hasta el periodo 2011 corresponde a estimaciones
aproximadas realizadas por los autores. En la etapa de la convertibilidad se produce
una mejora en la distribucion del ingreso de los asalariados (linea inferiror) entre 1993-
1997 y a partir de ese momento, estos sectores asalariados van perdiendo
participacién en el ingreso nacional por la caida en el nivel de empleo a partir de
mediados de 1998 y recuperan su participacion los no asalariados.

Con el abandono de la convertibilidad se produce un shock tremendo en la distribucion
funcional del ingreso en favor de los no asalariados por el fuerte efecto recesion de la
devaluacion de Enero del 2002 transfiriendo ingresos de asalariados a no asalariados
de cerca del 10% del PBI, llegando a alcanzar su maximo del 65% en los anos 2002 y
2003. A partir de entonces ha venido disminuyendo en forma sistematica hasta
alcanzar un minimo del 55% a finales de la década del 2010. Esta disminucién en el
excedente bruto de explotacién y una mayor participacion del los asalariados en el
ingreso nacional se produce por dos factores: por un lado, un aumento importante en
los salarios nominales (superior a la tasa de inflacién, aun a la privada) y ademas un
crecimiento en el empleo privado y publico. En el periodo 2011 la distribuciéon del
ingreso alcanza un 55% para los no asalariados y el 45% para los no asalariados, es
decir la mejor distribucion funcional del ingreso para estos Ultimos agentes
economicos. Sin embargo, estos aumentos en los asalariados es posible que resulten
de un mayor poder de sindicatos y del gobierno en relacion a los sectores
empresariales, mas que en un aumento en la productividad de la mano de obra.

Grafico 3: Empleo y Crecimiento del Salario (% anual) Argentina 2000-2011
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En el Grafico 3 se puede analizar la evolucién de las tasas de crecimiento del empleo
y los salarios privados en el periodo postconvertibilidad. Se puede apreciar que con la
salida de la convertibilidad y debido al alto nivel de desempleo de la sociedad, el
salario nominal solo pudo crecer el 2,0% en el 2002 y a partir del 2003 dada las
mejores perspectiva de reactivacién econémica por razones locales (politica fiscal y
monetarias expansivas) y expansion de las exportaciones comenzo a crecer el salario



nominal: 10,13% en 2003, 13,07% en el 2004, 19,57% en el 2005 y a partir del 2006
en adelante con expecion del afo 2009, la tasa de crecimiento del salario excedio el
22% nominal. En especial en el periodo 2003 y 2006 se produce una recuperacion
importante en el salario real y luego si se tiene en cuenta el crecimiento de la inflacion
privada o de consultoras se pudo mantener el salario real. El crecimiento del empleo
aumenta en forma importante del 2003 al 2007, pero después de este periodo el
crecimiento en el empleo fue muy bajo, oscilando tal como se aprecia en el Grafico 3
entre un minimo de 0,86% en el afo de la crisis 2009 y un maximo de 2,72% en 2011.
De todas maneras como los salarios nominales crecieron mas que la inflacion real o
efectiva mejoro la distribucién del ingreso tal como se puede ver en el Grafico 2.

Grafico 4: Consumo vy Transferencias Publicas. Tasas de crecimiento anual
Argentina 2000-2011
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En el Grafico 4 se puede analizar la tasa de crecimiento del gasto publico: consumo
del gobierno, las transferencias publicas y gastos en la seguridad social en el periodo
postconvertibilidad. Se puede apreciar que el gasto publico de la economia ha ido
creciendo en el tiempo, en especial, las transferencias a la seguridad social. La
incorporcion de nuevos beneficiairos del sistema de jubilaciones y pensiones sin
aporte realizados, hizo que la tasa de crecimiento durante el periodo bajo andlisis
fuera muy elevada. Por este concepto el gasto social ha subidio en forma importante a
partir del 2006, con el 15% anual, en el 2007 con un 41%, y en los afios 2008 y 2009
subio el 20%. Otras transferencias sociales han crecido también desde 2006 al 2009
en forma sistematicas en el tiempo, 12% y 19% en 2007, y 2008 respectivamente y el
29% en el 2009. Esta evolucién sistematica del crecimiento en el gasto publico desde
el 2003 es una de las principales causas de la suba de la inflacion y en menor medida
del PBI.



Tasa de Inflacion: datos oficiales y privados 2001-2011
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Otro de los hechos significativos de la ultima decada del corriente siglo ha sido el
cambio que se han producido en la tasa de inflacion de la economia Argentina, de
acuerdo al Grafico 3. Luego de tasas de deflacién de precios en los afos 1999,2000 y
2001 la gran devaluacion el abandono de la convertibilidad impulso una suba del 25%
en la inflacion del 2002 por el efecto precio de la suba del tipo de cambio. Lo
sorprendente fue que la suba del 300% del tipo de cambio no afecto tanto la tasa de
inflacién por la excepcional tasa de desempleo y deterioro del salario real en este ano.
Esta tasa de inflacion bajo en el 2003 al 15% y en el 2004 al 4.4%, Pero las politicas
expansiva monetarias y fiscales de los afios 2005 y 2006 hiceron subir la tasa de
inflacion al 9,6% y al 10,.9% respectivamente. Luego en razén de la suba de inflacion
el INDEC fue intervenido y la tasa de inflacion subestimada por este organismo para
bajar el costo fiscal de ciertos bonos financieros del estado que indexaban por tasa de
crecimiento del indice de precio al consumidor. Se ha debido recurrir a indices
provinciales y privados a partir del 2007 para poder hacer el calculo de la inflacién real
de la economia argentina. De todas maneras, la tasa de inflacion a partir de este
ultimo afo se disparo al 25%, con una disminucién en el 2008 del 16%, pero después
ha subido nuevamente manteniendose en niveles del 25% al 28% los ultimos afios. En
este contexto el impuesto inflacionario en la Argentina se ha acelerado actuando en
forma negativos sobre sectores que perciben subsidios como los planes de Jefes y
Jefas de Familia y el Plan Universal por asignacién de Hijo.

2) Descripcion del Modelo de Crecimiento y Distribucién para Argentina

El marco tedrico de este trabajo se basa en el modelo de Brasil, disefada por Taylor,
et al (1980). Este tipo de modelos se han disefiado para el andlisis del impacto de la
inflacion sobre la distribucién del ingreso en las economias de alta inflacion como
Brasil y los paises de América Latina en los afnos ochenta. Los antecedentes de este
tipo de modelos son en realidad el trabajo de Bourguignon, Branson y de Melo,
desarrollado por un grupo de paises en desarrollo con el fin de hacer un analisis del



impacto de los "shocks externos" en el nivel de ingresos y el crecimiento de la
economia. Del mismo modo, los estudios de Branson, Easterly y Tobin, han sido la
base para la construccién de este tipo de modelos.

Consideramos una economia basada de pleno empleo del capital y el trabajo. Esto
significa que la verdadera produccion nacional esta determinada por la oferta y el nivel
de precios internos se determina por la demanda agregada interna. Creemos que esta
es una hipotesis realista de la economia argentina, que ha tenido altas tasas de
empleo de mano de obra y capital a través de los ultimos 4 afos. La economia
produce y consume un producto nacional que puede ser de exportaciéon y consume 2
tipos de mercancias extranjeras: las importaciones de materias primas y las
importaciones de consumo e inversién. La verdadera funcién de valor agregado esta
determinada por la cantidad de trabajo y capital y los coeficientes de productividad fija.
Bajo nuestros supuestos, la inflacién es producida por el impacto de la expansion del
gasto publico y/o las transferencias del sector publico en la demanda agregada.

El modelo divide el sector familias entre el sector asalariado y el sector no asalariado
(incluye propietarios de capital y recursos naturales) en su participacion en la
distribucion del ingreso y en la determinacién de la demanda agregada (modelo
Kaldoriano). En su version con sector publico, el modelo real incluye al mismo como
demandante de bienes, estableciendo impuestos directos e indirectos y otorgando
transferencias a las familias.

Las variables y ecuaciones del modelo real propuesto para Argentina son:
Producto Real

PX =P[(1/a,)IM + (1] a,, ) XVA)]

mi

Esta ecuacion asegura que la produccion PX es igual a los insumos importados, IM
mas el valor agregado XVA en donde an, ¥ axa SOn los coeficientes de requerimiento
de insumos importados y valor agregado por unidad de produccion. (Ver en el
Apendice el listado de las variables del modelo).

Funcion Valor Agregado Real

XVA =b,L+b,KO

El valor agreado XVA es igual a la reumueracion al trabajo b Lmas la remuneracion al
stock de capital byKO.

Demanda Agregada de Bienes Domesticos

DG = PCn+ PCG + PIn + PIsg + PVE + PEX

En este caso la demanda agregada DG esta compuesta por la demanda de bienes de
consumo privado PCn, la demanda de bienes de consume del gobierno PCG, de la
demanda de inversién privada PIn, la demanda de inversién del sector gobierno, Plsg,
la variacién de stock de la economia PVE y la demanda de exportaciones PEX.

Excedente Bruto de Explotaciéon antes de Impuestos




Y, =VsX —WL— PdmiMim

En este caso Yp es el escedentes bruto de exploracién, que es igual al valor de la
produccion VsX descontado el valor de los salarios WL y los insumos intermedios
PdmiMim.

Ingreso Asalariados antes de Impuestos

Y,

» =YpL+eRext +erext AE, +eiext ,DE  +i, DI

El ingreso de los asalariados antes de los impuestos incluye la remuracion a los
asalariados YpL, mas el rendimientos de los activos financieros locales y externos: iisg
Dlsg, eRext, erexts,AEs, y aiexts,AE,, respectivamente.

Tasa de Retorno sector no asalariado

Y)
rk=—2>"—
PK,

Esta ecuacion establece la rentabilidad neta del capital invertiod rk, donde Yp es el
ingreso de los no asalariados, PK, el stock de capital y d es la tasa de depreciacion.

Ingreso asalariados y no asalariados luego del pago de impuestos directos

Ydp =Y, (1=tg,np) YdL =Y, (1=15,y)

pp

El ingresos disponible de no asalariados Ydp y no asalariados dependen del ingreso
antes del impuesto y de las respectivas tasas de ganancias consideradas:teane ¥ taane

Consumo Agregado

PC =c YdL+c Ydp

El nivel de consumo agregado de la sociedad PC, esta definido de acuerdo a una
funcién tipo Kaldor, en donde el consumo depende de la distribucional funcional del
ingreso YdL y Ydp y de las propensiones marginales a consumir de los asalariados ¢y
y no asalariados c.

Consumo Agregado de bienes domésticos

PCn = cnPC

Una proporcion del consumo agregado de la sociedad PC ,se convierte en consumo
de bienes nacionales Cn dependiente de la propension marginal a consumir bienes
nacionales, ¢n.

Consumo Agregado de bienes importados

PCm = cmPC



Asimismo, el consumo importado Cm es también una proporcién de los bienes de
consumos totales cn,

Precio Agregado bienes de Consumo

P, =cnP, +cmP,,,

Esta ecuacion define el precio agregado de los bienes de consumo Pdc que es el
promedio ponderado por las propensiones al consumo del precio de los bienes
domesticos Py e importados Pgyc.

Inversion Privada Nominal

Pl =(g+d)P*K,

Ahorro Privado Agregado

S, =0—-cw)YdL +(1-cp)Ydp

El ahorro privado total esta conformado por el ahorro de los asalariados (1-cy), YdL y
los no asalariados (1-cp)Ydp.

Ahorro Pudblico

S, = (tIVAV X + tlIBV X +{CEV X )+ (tLaWL + tL'WL) + (13, Y, +1

pw GANP Y/zp )

+(t,.eP, EX +1,eP, MC +1, eP, MK) + elfex , +1i,,,,eDEG — PCG —TR —i DI , = ABM

El ahorro publico esta compuestos por la suma de los impuestos considerados en el
modelo, por los aportes patronales, por los impuestos a las importaciones de bienes
deconsumo y de capital a las exportaciones, el cobro de activos financieros por parte
del gobierno y se descuentan el consumo del gobierno, las transferencias, y el pago de
los intereses de la deuda.

Ahorro Externo

Su =e(B,MI + B, MC+PF, MK — P, EX —Tf — Tfe}csg)

intim intimce i

El ahorro externo es el resultados en la cuenta corriente cambiado de signo pero
valuada en pesos por ello esta multiplicada por el tipo de cambio e.

Resultado de la Balanza de Pagos (en délares)

Sext = (f)intEXEX - (P MI + P MC + RntIMKMK) + Rext

intim intimc
AEg, +i, . DEg, + Tf yyop + Tf... ) + (VARDE, +VARDE ;) + EO

exsg

+i,u56DEg; +1,

exSP exSP



El resultado en la balanza de pagos comprede a las exportaciones, menos las
importaciones, el pago de intereses de la deuda y activos financieros externos,
transferencias externas enviadas netas, entrada de capitales netos del gobierno y del
sector privado.

Presién Fiscal sobre los asalariados, no asalariados y sobre todo el sector privado

TB,, = RT 7B, = (tLaWL+ tL'WL) + (t540.Y ) 18, = toaneY
X Yoy Y.

Teniendoe en cuenta la importante incidencia de la presion fiscal sobre los diferentes
agentes econdmicos y sus efectos sobre los incentivos econdémicos ahorro e inversion,
se han definido los impuestos totales sobre el producto bruto, los impuestos de
asalariados sobre el ingreso asalariado y los impuestos de los no asalariados sobre el
ingreso de este sector.

3) Simulaciones realizadas y resultados obtenidos

A partir de las ecuaciones del modelo real especificado, se pretende realizar una serie
de simulaciones de las situaciones en las que la distribucién del ingreso de Argentina
se ve afectada por perturbaciones externas o cambios de Politica Econdmica.
Queremos determinar en nuestras simulaciones como y cuanto cambia de distribucion
de ingresos entre los asalariados, no asalariados y del sector publico cuando la
economia argentina se ve afectada por una serie de shocks tales como un ajuste del
tipo de cambio, variaciones de los términos de intercambio, las variaciones en el
consumo publico y transferencias publicas. El punto de partida es una modelizacion a
nivel macroeconémico de la economia para el afo 2009.

En cuanto a la fijaciéon de la remuneracion de los factores, parte del supuesto de que
los asalariados fijan su salario nominal ex-ante, de manera tal que la tasa de inflacion
es la que determina la variacion del salario real dentro del modelo. En el caso de la
remuneracion de los no asalariados, la remuneracion nominal (Excedente Bruto de
Explotacién) se determina enddgenamente, a partir de la diferencia entre entre el
ingreso neto de impuestos indirectos (a costo de factores) y la remuneraciéon nominal
bruta de los asalariados.

Si bien el modelo permite analizar los cambios en la distribucion del ingreso entre
asalariados y no asalariados, en esta versién nos concentramos en evaluar los efectos
re-distributivos de los shocks exdgenos y/o los cambios de Politica Econémica
considerando las variaciones en el salario real y en la Tasa de rentabilidad (nominal).

En cuanto a la determinacién del nivel de precios, el mismo es determinado
enddgenamente en el modelo para equilibar la oferta y la demanda agregada. En
cuanto a la determinacion de la primera, se supone que depende exclusivamente de
las tasas de crecimiento del stock de capital y la mano de obra, tomadas como un
dato. Es decir, suponemos que la disponibilidad de ambos no depende en el corto
plazo de las remuneraciones reales al capital y al trabajo, de manera tal que una vez
establecidas las tasas de crecimiento de los factores, la Oferta Agregada es rigida y
los precios se determinan exclusivamente por la demanda agregada. Si bien puede
integrarse una funcion demanda del dinero que permita conectar los desequilibrios
fiscales con el aumento de precios, se desestimo integrarlas a esta versién del modelo
real, en vista de tomar como punto de partida una situacién de relativo equilibrio fiscal
para nuestro afo base (superavit fiscal del 2% del PBI para 2009).
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Parametros clave como los precios internacionales de exportaciones e importaciones,
tasa de interés mundial y tipo de cambio se consideran exdgenos. En el caso de esta
ultima variable, dicho supuesto resulta plausibe, dada la activa intervencion del Banco
central en el mercado cambiario en el marco de un régimen de tipo de cambio de
flotacion administrada. El impacto de las variaciones del tipo de cambio influye sobre
los precios a través del costo de los insumos importados. Consideramos que dicho
supuesto resulta plausible para nuestras simulaciones a partir de las politicas
comerciales que en la ultima década implement6 el gobierno argentino.

En el caso de los parametros que determinan la presion fiscal, se han considerado
todos los impuestos directos e indirectos, tanto nacionales como provinciales que
determinan la recaudacién del gobierno nacional y las provincias. En el caso de la
presién tributaria que recae sobre asalariados y no asalariados en particular, solo se
ha considerado la derivada de la imposicion directa, incluyendo para el caso de los
asalariados los aportes personales a la seguridad social. A fines de la presentacion de
esta version del modelo, nos concentramos en medir los cambios en la Presién
Tributaria Global (ingresos del gobierno como % del PBI) ante los diferentes shocks
exogenos y de Politica Econémica considerados.

Los parametros del modelo tales como propensiones al consumo de asalariados y no
asalariados han sido estimados econométricamente en base a informacion disponible
por los informes del INDEC, o alternativamente como en el caso de los coeficientes
técnicos de importaciones, han sido obtenidos a partir de la calibraciéon del modelo que
replica la situacion a nivel macroeconémico de la economia argentina para el afo
2009, tal como ya se menciond.

Como punto de partida, a fin de probar la validez de los resultados generados por esta
versiéon del modelo real se van a considerar una serie de shocks o cambios partiendo
de la situacion inicial de la economia argentina en 2009, suponiendo inicialmente un
nivel de Producto Real constante y una tasa de variacién del salario nominal igual a
cero. Si bien estos supuestos no corresponden exactamente a la situacion
prevaleciente en la economia argentina (crecimiento del 7%-9% del PBI real y
aumento del salario nominal de mas de | 20% para los afnos 2009-2010), este ejercicio
inicial contribuye a probar la consistencia del modelo propuesto.

Shocks a considerar:

caida de los términos de intercambio

aumento del gasto publico — transferencias

aumento del tipo de cambio

aumento de alicuotas impositivas o retenciones a la exportacién

2Lonp=
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Tabla 1: Resultados obtenidos de las simulaciones efectuadas por el modelo real
para Argentina

(Supuesto de PBI real y salario nominal constante)

TASAS DE VARIACION

Tasa de Ingresos del S.| Presion Fiscal
Precios | Salario Real| Rentabilidad Gobierno (Base 31,70%)

Escenario 1: Aumento del TCN un
10% 2,31% -2,26% 3,72% 2,46% 31,74%

Escenario 2: Aumento de los
precios internacionales
exportaciones 6% 1,75% -1,72% 4,20% 1,93% 31,76%

Escenario 3: Aumento de la Tasa
de Retenciones a la Exportacion a

16% -1,75% 1,78% -4,21% 1,88% 32,87%
Escenario 4: Aumento del Gasto
Publico un 40% 9,28% -8,49% 22,34% 8,06% 31,35%

Escenario 5: Aumento de las
Transferencias Gubernamentales
un 30% 4,47% -4,28% 10,76% 4,54% 31,72%

Los resultados obtenidos en esta primera simulacion bajo los supuestos antes
mencionados son los esperados. Destaca la caida del salario real de casi el 8,5%
como resultado de una expansién del Gasto Publico del 40%, ello como resultado de
la presion generada sobre el nivel de precios por la mayor demanda agregada. El
mismo efecto pero en una menor intensidad se observa en el caso de un aumento de
las transferencias.

En el caso de las variaciones en los ingresos o recaudacién del gobierno central y la
presién fiscal, en casi todos los ejercicios de simulacion realizados la Presion Fiscal
practicamente se mantiene inalterada, con la excepcién del escenario donde se
considera un aumenro de la tasa de retenciones al 16% (partiendo de una tasa
promedio del 10%). Ello nos daria una primera aproximacién a la explicacién del
incremento de la participacién del Gobierno en la distribucion del ingreso en nuestro
modelo, en el cual se debe fundamentalmente a la creacién de nuevos gravamenes o
al aumento de las alicuotas de los ya existentes. Otro resultado a destacar es el
impacto positivo del aumento del Tipo De Cambio (TCN) sobre los ingresos del
Gobierno, como resultado de la relacién entre el Tipo de Cambio Nominal y la Base
Imponible de las Retenciones a la exportacion.
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A partir de estos resultados, con el fin de lograr una convergencia entre las
proyecciones del modelo real y la situacién de la economia argentina en los afos
2009-2010 se levantaron los supuestos sobre el PBI real y el nivel de salario nominal.
Ello es imprescindible a fin de explicar el incremento de los precios, ya que de los
resultados obtenidos, si bien la expansion del Gasto Publico y las Transferencias dan
como resultado una Tasa de Inflacién entre el 5% y el 10%, tal resultado claramente
esta alejado de lo observado para la economia argentina en este periodo, donde la
inflacion superé los 2 digitos. Los resultados obtenidos de nuestras simulaciones bajo
los nuevos supuestos y escenarios que convergen a los shocks que afrontd la
economia argentina para el afo 2010 se presentan en la Tabla 2.

Tabla 2: Resultados obtenidos de las simulaciones efectuadas por el modelo real
para Argentina

(Supuesto con aumentos en el PBI real y salario nomina)

TASAS DE VARIACION |

PBI real constante

Tasa de Ingresos del S.| Presion Fiscal
Precios Salario Real| Rentabilidad Gobierno (Base 31,70%)

Escenario : Aumento del Gasto
Publico y Transferencias un 40% 18,33% 6,49% 15,52% 17,65% 31,52%

Escenario: Aumento del Gasto
Publico y Transferencias un 40% -
Aumento del TCN 4% 19,25% 5,66% 17,01% 18,64% 31,54%

Aumento del PBI real del 6%

Escenario: Aumento del Gasto
Publico/Transferencias un 40% -
Aumento del TCN 4%/Aumento Inv
Privada 10% 14,05% 10,47% 19,82% 20,12% 31,49%

Para todos los escenarios consigandos en la Tabla 2 se consideré una pauta de
reajuste del salario nominal del 26%, aproximadamente el aumento que efectivamente
experimenté el salario nominal en Argentina en 2010 (considerando trabajadores
registrados), en tanto que en los 2 primeros escenarios se mantiene el supuesto de
PBI real constante y en el ultimo un aumento del mismo del 6%. En este ultimo
supuesto, se ha considerado que el crecimiento de la produccion real en la Argentina
en un marco de altos niveles de empleo de la mano de obra y en la cual la oferta
laboral depende més de elementos estructurales del mercado laboral (como el caso de
las transferencias) es determinado fundamentalmente por el crecimiento de la dotacion
del capital, determinado a su vez por una tasa g que representa el animal spirit de los
empresarios.

La introduccion del supuesto de un aumento del salario nominal anual mas del 20%
lleva en el marco de este modelo a tasas de inflacion por encima de los 2 digitos,
acorde con lo observado en la economia argentina en estos Ultimos afos. En el marco
del modelo propuesto, si bien las presiones de expansién significativa del gasto
publico y las transferencias han demostrado ser un elemento muy importante en la
explicacién del fendmeno inflacionario, otro elemento tanto o mas importante es el
aumento del salario nominal.

En el ultimo escenario, en cual se introduce el supuesto de un crecimiento del

Producto Real del 6%, aun cuando el aumento de los precios resulta inferior al de los
casos anteriores, se mantiene por arriba del 10%, lo cual en el marco de este modelo
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permite establecer que dadas las presiones de demanda y de ajustes en el salario
nominal obtenidos por los asalariados, son los factores que determinan la oferta
agregada los que estableceran la intensidad del alza de los precios.

4) Conclusiones

El proposito del presente trabajo es presentar un modelo real para Argentina, dirigido a
analizar y evaluar los impactos de shocks o cambios en politica econdmica sobre la
distribucion del ingreso, presion fiscal y la tasa de inflacién. En un contexto en el cual
la economia argentina ha experimentado altas tasas de inflacibn, aumentos
significativo del Gasto Publico y las transferencias y cambios en la distribucion del
ingreso, el modelo macroecondémico propuesto resalta la interaccion que se da entre
las presiones en la expansion del gasto publico y el aumento del salario para explicar
los aumentos de los precios y los cambios en la distribucion funcional del ingreso.

Otro factor que se desprende del modelo real propuesto en cuanto a la Presién Fiscal,
es que los aumentos en esta Ultima dependen fundamentalmente de aumentos en las
alicuotas impositivas y/o la creaciéon de nuevos gravamenes. Asimismo, se corrobra
que en el marco del modelo aumentos en el Tipo de Cambio Nominal permiten un
incremento de los ingresos tributarios por el alza en la reaudacion de las retenciones a
la exportacion, una de las razones por las cuales el Gobierno intervino activamente en
el mercado cambiario en el momento en que existian presiones a la baja en el tipo de
cambio, tal como se experimento6 en el periodo 2005-2010.
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APENDICE: Detalles de las variables del modelo de crecimiento y Distribucion
para la Argentina

Variables Exdgenas

Exportaciones EX
Salario Nominal (2009) w
Precios mundiales de los EX Pex
Precios mundiales de IM Pimi
Precios mundiales de C PeC
Precios mundiales de capital PintimpK
Remesas del exterior del hogar (U $) Tfex
Remesas del exterior Sector Publico (U $) Tfexsg
Errores netos y OMISIONES de Balanza de

Pagos (u $) EO*
Ingresos por inversiones netas del exterior (U $) Rext

Variables Predeterminadas

precios internos de los Insumos intermedios, Pdmi Pdex
Exportacién, Importacién y Consumo de bienes PdimC
de capital ($) PdimK
Tenencias de dinero para el hogar M
Bienes Valor Agregado Valor Agregado real XVA
Trabajo Imput L
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Cambio privado de inventarios PVE
Inversion privada bruta Pl
Inversion privada en bienes nacionales y

extranjeros Pin PMk
Ingreso laboral antes de los impuestos directos YpL
Ingresos del Trabajo Después de impuestos

directos YdL
Precio del Capital PK
capital Imput KO
Animal spirit de los empresarios g
Tipo de Cambio ($) (pesos argentinos - EE.UU.

dolar) e
Deuda publica externa y el Sector Privado DEG DE sp
Activos Internos Netos del Sector Publico y

Privado AE sp, Disg
Interno Tasa de Interés - Deuda del Sector

Publico isg
Tasa de retorno de los activos externos del rextSp,
sector publico y privado iextSG
Tasa de interés publico y la deuda privada lextsp,
externa iextSG
Variacion de la deuda publica externau $ s varDEG
Stock variacién privado externo Deuda u $ s varDEP
Instrumentos de Politica Economica

Alicuotal Impuesto al Valor agregado tIVA

Tasa de impuesto ingresos brutos tiib

Tasa imp. Comsumos Especificos tICE

Pagos laborales y los tipos impositivos

lucro tganL,tganp
Tasas impositivas Importaciones y

Exportaciones tex, tim
Consumo Publico PCG

Tasas de impuestos sobre el trabajo tlLa, tlp
Pagos de transferencia del gobierno TR
Inversién Publica Pisp
Variables Enddgenas

Demanda Agregada DG
Producto nominal PX
Nivel de Precio del producto a precios de

mercado P

16



Precio agregado a coste de los factores

Precio del Valor Agregado

Tasa de rendimiento

Ingreso asalariado antes impuesto directos
Ingreso no asalariado antes impuestos directos
ingreso laboral disponible después de

impuestos
Recaudacién Impuesto sobre beneficios

Consumo Agregado

Consumo Agregados - productos nacionales
Consumo Agregados - importaciones

Precio agregado de los bienes Consumo
salario real

Ahorro de Gobierno

ahorro externo

Balanza de Pagos Excedente

Ahorro Privado

Precio de los productos de consumo interno

Vs
PVA
rk
Yp
Ypp

Ydp
Rtganp
PC
PCn
PCm
Pdc
wpP
Sg
Sext
Sb
Sf
Pd
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