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Pospandemia: ¿hay riesgo de hiperinflación?
No hay uniformidad entre los economistas, aunque coinciden en que todo depende de las medidas que
tome el Gobierno en el proceso de descon�namiento.
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E n lo que va del segundo trimestre, la
in�ación les dio un respiro a los
argentinos. Las subas de abril y de mayo
fueron idénticas: 1,5 por ciento en cada

uno de los meses (IPC Nacional). Incluso en
Córdoba se produjo una de�ación en alimentos
y en bebidas (-0,53 por ciento) por la baja de
frutas y de verduras.

Según coinciden los economistas consultados,
la causa del estancamiento actual (si se
compara con la volatilidad de los últimos dos
años) es el aislamiento social y económico
producto del combate al coronavirus, que ha
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Según el economista, "lo que sí se sabe es que
Argentina va a seguir padeciendo los mismos
problemas que tenía antes de la pandemia:
problemas �scales, in�ación alta,
incertidumbre cambiaria y, además, una
profundización de los desequilibrios por la
crisis". 

Blanco explica que "las medidas que hubo que
tomar, como aumentar el gasto en un contexto
de caída de la recaudación por la contracción del
nivel de actividad, generará más dé�cit �scal;
entonces, a la salida es cuando puede haber un
problema de in�ación severo, dependiendo de
la estrategia que siga el Gobierno".

"A mí me parece que va a
tener que ser muy prudente

desde el punto de vista
monetario y fiscal, pero a

eso, ahora, no lo sabemos",
apunta el exdecano de
Ciencias Económicas.

José María Rinaldi

"No hay evidencia empírica, ni acá ni en ningún
lugar del mundo, con relación a que el
componente monetario sea el principal
generador de in�ación", dice Rinaldi. 

"En 2019, al �nal del gobierno de Mauricio
Macri, prendieron una gran aspiradora
monetaria y generaron un dé�cit cuasi�scal en
el Banco Central fabuloso; a mi juicio,
innecesariamente. Si se ven los agregados
monetarios en términos del producto interno
bruto, fueron los más bajos en décadas; sin
embargo, la in�ación el año pasado fue del 54
por ciento", amplia.

"Lo que pasó es que el
motor que estaba jugando

para generar inflación era el
tipo de cambio; las corridas
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cambiarias, eso fue directo
a precios, no la emisión",

agrega.

"El dólar es el que verdaderamente impacta en
la in�ación, y lo hace por dos lados, como en un
efecto tijera. Por una parte, porque exportamos
la canasta alimentaria, exportamos lo que
comemos; y por otro, porque tenemos una
economía muy dependiente de insumos de
bienes intermedios importados, entonces el tipo
de cambio pega de lleno", dice Rinaldi.

UNC. José María Rinaldi, profesor de Finanzas Públicas de la UNC. (La
Voz/Archivo)

Para el economista, el Gobierno "sabe eso" y
por eso "se preocupa" sobre todo por el dólar.
"Lo que está haciendo es dejar que suba el
o�cial de a poco, pero se está �jando todo el
tiempo en los otros 'dólares' (el blue, el MEP, el
CCL). Por eso ha activado tantos mecanismos
regulatorios", dice Rinaldi.

"No creo que la emisión por la pandemia sea un
problema porque, por un lado, es poco, son dos
puntos del PIB, nada. Es la más baja de América
latina. Por eso, los que corren al Gobierno por
izquierda le dicen que ha sido más conservador
que Chile, que Perú y que Ecuador, todas
economías con políticas neoliberales. Yo digo:
los gobiernos europeos y los Estados Unidos
han expandido sus agregados monetarios entre
10 y 15 puntos del PIB. Lo nuestro es
insigni�cante", �naliza.
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derrumbado la demanda. Todo en un contexto
de recesión.

Sin embargo, en la pospandemia hay riesgo de
un rebrote, debido a varios factores.

Por un lado, por el aumento que se está dando
en el tipo de cambio o�cial y en la cada vez más
amplia brecha con el blue.

El dólar paralelo "vuela" por arriba de los 125
pesos, un 32 por ciento más que el o�cial,
incluso con el impuesto incorporado.

Por otro lado (para algunos, el dato más
relevante), la fuerte emisión monetaria que está
llevando adelante el Banco Central para atender
los gastos en salud, en seguridad y en asistencia
social en medio de la pandemia. 

También está el tema (no menor) del
descongelamiento de las tarifas. Hoy están
freezadas las boletas de los servicios públicos y
el transporte, pero cuando se decida empezar a
soltarlas, seguramente impactará en los índices.

La Voz conversó con tres economistas sobre el
tema: Alfredo Blanco (exdecano de la Facultad
de Ciencias Económicas de la UNC), Marcelo
Capello (presidente del Ieral de Fundación
Mediterránea) y José María Rinaldi (profesor de
Finanzas Públicas de la UNC). Y esto dijeron.

Marcelo Capello

Para Capello, "si en la pospandemia el dé�cit
�scal queda muy alto, y se sigue monetizando a
través del Banco Central, se pasará a un estadio
de mayor in�ación".
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MEDITERRÁNEA. Marcelo Capello, presidente del Ieral de Fundación
Mediterránea. (La Voz/Archivo)

Además, explica que el riesgo de hiperin�ación
será mayor "si el cepo se agudiza y el tipo de
cambio o�cial se retrasa, quedando debajo de
sus valores de equilibrio y alejándose
adicionalmente del dólar informal".

Además, será más grave
aún "si de pronto el Central

se queda con muy pocas
reservas y se ve obligado a
una fuerte suba del tipo de
cambio oficial o a liberar el

tipo de cambio".

"En ese contexto, sí habría riesgo de
hiperin�ación", advierte.

Alfredo Blanco

Para Blanco, la preocupación de la in�ación que
se viene está en lo que de�ne como "la salida
del coronavirus", y aclara "que todo depende de
algo que no se sabe: cuánto tiempo va a durar la
emergencia sanitaria".

UNC. Alfredo Blanco, exdecano de la Facultad de Ciencias Económicas de
la UNC. (La Voz/Archivo)

Los cuatrillizos salteños todavía no
conocieron a su papá por la cuarentena

Neuquén comienza a hacer testeos barriales
ante el crecimiento de casos de coronavirus

Güemes: la historia detrás del insólito doble
feriado en Salta
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