:Se viene una olainflacionaria?

na vieja maldi-
U cion latinoa-
mericana que

habia sido exitosa-
mente extirpada en
los dltimos anos —la
inflacién desbocada—
esta retornando a va-
rios paises de la re-
gion, y pronto podria
traducirse en mas po-
breza y mas inestabilidad politica.

Antes de abocarnos a dilucidar si se tra-
ta de un fendémeno aislado —limitado a los
gobiernos autoproclamados “revoluciona-
rios” como el de Venezuela o populistas co-
mo el de Argentina— o si existe el riesgo de
contagio al resto de la regidn, examinemos
los hechos.

Casi todos los paises de la region han
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rias en los dltimos diez anos. En casi todos
los casos han acumulado en sus bancos cen-
trales enormes reservas extranjeras y han re-
sistido la tentacion histérica de imprimir di-
nero para aumentar salarios.

Sin embargo, las dltimas cifras de lasins-
tituciones financieras internacionales son
alarmantes. No solo hay presiones inflacio-
narias externas que estan haciendo subir los
precios internos por el alza internacional del’
petrdleo y la comida, sino que algunos pai-
ses de la region estan empezando a mentir
sobre sus niveles reales de inflacion, o a vol-
ver a gastar mas de lo que ganan.

“Lainflacién es el mayor desafio que en-
frenta América Latina en este momento’, me
dijo en una entrevista telefdnica Anoop
Singh, el jefe del departamento para Lati-
noamérica del Fondo Monetario Internacio-
nal. “Latinoamérica tiene una historia de pe-
riodos de alta inflacidn y ese es un motivo
para ser especialmente cautelosos ahora”,

Segun el FMI, la inflacion de la region
paso del 5% en 2006 al 6,3% en 2007 vy se
proyecta que alcanzara un 8,1% en 2008. La
inflacidn alcanzara el 29% este afno en Vene-
zuela, el 16% en Bolivia, el 9,5% en Nicara-
guay el 9% en Argentina, segun las cifras del
FMI.

El problema es gue estas cifras se basan
en los datos oficiales de los paises, gue en
muchos casos son altamente sospechosos.

Si usted le pregunta a cualquier argenti-
no sobre el indice oficial segun el cual la in-
flacion anual es del 9%, probablemente le
responderd con una carcajada,

La oficina gubernamental de estadisti-

Presionesinflacionarias externas estan haciendo subir los precios en los paises latinoamericanos por el alza internacional del petrdleo y la comida.

cas de Argentina, el INDEC, ha cambiado la
metodologia para calcular la inflacién, redu-
ciendo el nimero de bienes y servicios in-
cluidos en la canasta basica de casi 900 a al-
rededor de 400, con tendencia a incluir los
productos y servicios gue han sufrido los
menores aumentos de precio.

Casi todos los economistas indepen-
dientes coinciden en que la tasa de inflacion
sera mads cercana al 25% este ano (para ser
justos, el reciente informe World Economic
Outlook del FMI incluia un pequefio pie de
pagina en su proyeccion inflacionaria sobre
Argentina, senalando que “en Argentina casi
todos los analistas del sector privado creen
gue la inflacidn real es considerablemente
mayor que la reflejada en los datos oficia-
les").

En Venezuela, las proyecciones guber-
namentales deinflacion para 2008 reflejadas
por las instituciones financieras internacic-
nales también parecen exageradamente op-
timistas. Segun cifras gubernamentales pu-
blicadas por The Associated Press el miérco-
les, el precio de los alimentos aumentd en

Venezuela un 19,3% durante los primeros
seis meses de este afio, mientras que los cos-
tos de salud y de transporte aurmentaron un
17% respectivamente durante el mismo pe-
riodo.

Singh, del FMI, dice que uno de los ma-
yores peligros de los que los paises deberian
cuidarse son los aumentos masivos de sala-
rios,

“Mo queremos entrar en una espiral en
gue el aumento de precios lleve a aumentos
de salarios ¥ los aumentos de salarios au-
menten la inflacion’, senald, agregando que
la mayoria de los paises estan evitando en-
trar en esa trampa.

iVeremos lainflacidn de dos digitos que
se estd dando en algunos paises extenderse
al resto de la region? Singh, y varios econo-
mistas independientes con quienes hablé
esta semana me dijeron que lo mas proba-
ble es que no ocurra. Brasil, México, Chile,
Colombia, Per( y otros paises han aprendi-
do las lecciones del pasado y estan tomando
medidas —como elevar las tasas deinterés y
poner un techo al gasto publico— para

mantener controlada la inflacion.

“Mo veo un peligro de contagio regio-
nal’, dice Ricardo Lopez Murphy, &x ministro
de Economia argentino y reciente candidato
presidencial opositor. “Lo gue tenemos aho-
ra es algunos regimenes gue mienten sobre
sus estadisticas. Pero no veo el mismo pro-
blema en Brasil, México, Colombia, Perd o
Uruguay”.

Mi opinion: Estoy de acuerdo. Sin em-
bargo, el crecimiento econdmico de Ameéri-
ca Latina disminuira este ano —el banco de
inversion Goldman Sachs calcula que el cre-
cimiento regional bajara del 4,6% de este
ano al 3,7% el afo proximo— y mas paises
sentiran la tentacion de manipular sus cifras
inflacionarias o empezar a emitir dinero, es-
pecialmente en periodos electorales.

No habra un contagio masivo, pero no
me sorprenderia que aumente la lista de
paises coninflacion de dos digitos. Lamenta-
blemente, es una pelicula que ya hemos vis-
to muchas veces.

Andrés Oppenheimer



