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En los últimos meses hemos visto como en ámbitos gubernamentales, empresarios y periodísticos se ha venido debatiendo acerca de las causas de los actuales niveles de inflación en Argentina. Precisamente, cada analista plantea argumentos en defensa de su posición con opiniones que van desde la falta de relación directa entre la actual política económica y los altos guarismos inflacionarios recientes (ó en todo caso la consideración de que estos últimos son un probable subproducto no tan lacerante de aquella) hasta la total y absoluta correspondencia entre los actuales lineamientos económicos y la presente suba ininterrumpida y generalizada de precios.
En línea con lo esbozado, es útil analizar algunos indicadores macroeconómicos y en función a los mismos intentar deducir si la inflación actual es un “visitante inesperado” (Ej.: es producto del comportamiento oportunista y avariento de ciertos empresarios inescrupulosos) ó por el contrario, es el “desenlace natural” de las políticas macroeconómicas implementadas en los últimos años. Veamos.
Oferta Monetaria/PBI. El período de cuatro años que va de 2003 a 2006 inclusive registró un crecimiento récord del PBI a valores constantes del orden del 40.6%. Esta importante alza en el nivel de actividad se vio al mismo tiempo acompañada por una expansiva política monetaria, tendiente por un lado a aceitar las fricciones producidas por tamaño crecimiento económico y por otro lado a mantener un Tipo de Cambio Real intertemporal en niveles “competitivos”. Esto ha llevado a que, a pesar del crecimiento económico registrado en los últimos años, la relación Oferta Monetaria/PBI haya aumentado notoriamente.
Tipo de Cambio Real. El hecho de intentar sostener un elevado valor del mismo provoca que los bienes transables eleven sus precios internos (más bajos) intentando quedar debidamente alineados con sus valores externos (más altos). A su vez, un elevado Tipo de Cambio Real limita el poder disciplinante de las importaciones sobre los productores nacionales, para el caso de que estos últimos decidan aumentar los precios de sus productos haciendo abuso de su eventual posición dominante en el mercado. 
Capacidad Ociosa. Producto del alto crecimiento económico registrado en los últimos años hemos asistido a una caída sustancial en la capacidad ociosa de la industria en algunos sectores productivos. Esto provoca que lo que al inicio de la salida de la crisis de 2002 fuera un fuerte aumento de producción y una moderada suba de precios en respuesta al aumento de la demanda agregada, ahora esta respuesta sea un mix más equilibrado suba del producto-alza de precios (aumento de la pendiente de la curva de oferta agregada). Pongamos blanco sobre negro: el aumento de la oferta agregada depende de señales de más largo plazo (Ej. mayor certidumbre, mejoras tecnológicas, acceso a mayor cantidad de factores productivos, etc.).
Tasa de Interés. Los bajos niveles de rendimiento que el inversor ha venido obteniendo últimamente (negativos en términos reales en ciertos casos)  impulsan al mismo a buscar refugio en activos físicos y/o a destinar sus fondos al consumo, situación que también contribuye a la suba de precios.
Desempleo. El aumento en los niveles de empleo responde sin duda a la política económica vigente. Esto también se ha traducido por un lado en la dificultad por parte de las empresas en conseguir personal calificado y por otro en una mayor presión de los sindicatos más combativos al momento de reclamar beneficios para sus representados. Ambas situaciones impulsan al alza los costos empresariales y consecuentemente tienden a poner también presión sobre el nivel de precios.
Expectativas. Los últimos sucesos acaecidos puertas adentros del INDEC en torno al valor del IPC del mes de enero último han hecho aumentar la desconfianza del público respecto de los valores del mismo. Es decir la gente, confirmando lo que suponía (la falta de correspondencia entre el valor de la inflación oficial y la real) comienza a “cubrirse” en consecuencia.
Como vemos, el hecho de que Argentina registre los niveles actuales de inflación no debe sorprendernos, sino por el contrario, debería ser considerado como resultado natural de las políticas implementadas. En consecuencia, para acompañar la excelente gestión que las autoridades han tenido en términos de crecimiento del PBI, las mismas deberían reaccionar revisando algunos detalles de su programa económico y preservar así el valor de nuestra moneda.
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