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El indice de Bienestar Econémico y Social (IBES) es un indicador trimestral que facilita el analisis
contextual para latoma de decisiones al resumir la situacion socioeconémica del pais. Se elabora a
partir de estadisticas oficiales publicadas y se obtiene de la combinacién del indice de Condiciones
Macroecondémicas de la Poblacion (ICOM) y del indice de Inclusion Social (INSO).

e El indice de Bienestar Econémico y Social (IBES) del | trimestre de 2024 fue de 10,5 puntos similar al del trimestre previo
y 81,2% menor al del mismo trimestre de 2023.

e Cinco de los ocho indicadores macroeconémicos y sociales empeoraron con respecto al trimestre anterior. Entre los principales
contribuyentes a este movimiento se destacan la caida del PIB, el salto en el desempleo y en la cantidad de familias con ingresos
no laborales, y la reduccion del ingreso real de la poblacion mas vulnerable. En la comparacion interanual, los dos indicadores
mas importantes fueron las caidas del PIB y del ingreso real de los hogares vulnerables.

e Lamayor contribucion al deterioro del IBES del primer trimestre del afio fue lareduccién del indicador de inclusién social
(INSO) ya que, si bien el ICOM se mantiene en terreno negativo, éste se redujo marginalmente entre los Gltimos dos trimestres.

e La evoluciéon econémica del segundo y tercer trimestre no auguran una mejora, al menos sustantiva, del bienestar.

Niveles de los indicadores Variaciones de los indicadores
Perspectivas
123 IV 23 124 124/1vV23 124 /123
Indice de Bienestar Econémico y Social (IBES) 40,1 10,5 10,5 Neutra -0,4% -81,2%
Indice de Condiciones Macroeconémicas (ICOM) 23,3 |- 355 |- 31,0 Positiva -12,7% -157,9%
Indice de Inclusién Social (INSO) 56,8 56,6 52,0 Negativa -8,1% -9,9%
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Anélisis del indice de Bienestar Econémico y Social (IBES) a partir de sus componentes

El indice de Inclusién Social tuvo una caida que sobrepas6 al mejoramiento del de Condiciones
Macroeconémicas de la Poblacion (ICOM) que, sin embargo, se mueve en terreno negativo.

o Si bien el ICOM se mantiene en terreno negativo, este se redujo en 5 pp. con respecto al trimestre previo.
Adicionalmente, el pésimo comportamiento del indicador obedece a que tres de las cuatro variables que lo
componen mostraron un empeoramiento con respecto al mismo trimestre del afio anterior.

. Latasa de inflacion anualizada del trimestre aumento6 en 313 puntos porcentuales i.a. alcanzando el 432%
y es apenas inferior al 465% del Gltimo trimestre del afio pasado. La tasa promedio mensual pasé del 15,5% en el
cuarto trimestre de 2023 a 15% en el primer trimestre de este afio. Este comportamiento es producto de la politica
macroecondmica hiper expansiva en lo fiscal y monetario del gobierno previo, a lo que sumaron dos devaluaciones
consecutivas -una del gobierno anterior y otra del actual- y la liberacion de precios a partir de diciembre, la cual
incluy6 la de los bienes y servicios de mercados no competitivos cuyo salto tuvo una alta incidencia en los valores
mensuales de la inflacion.

° El PIB del primer trimestre se desplomé un 5,1% i.a. La caida del consumo privado y publico fue de 6,7%
y 5% i.a., mientras la inversion cay6 un 23,1%. En un marco de contraccién de la absorcién interna y por la mejora
de la cosecha de granos, las exportaciones crecieron un 26,1% i.a, la variacién de existencias un 13,4% vy las
importaciones se contrajeron un 20,1%. La relacién entre importaciones y PIB se redujo de 26,9% a 22,7% en
términos cuando se comparan los primeros trimestres de 2023 y 2024. Por su parte, el comercio total de bienes y
servicios reales con respecto al PIB crecio de 45,1% a 46,8% producto del salto exportador y la caida del PIB.

° La tasa de desempleo, que habia tenido una tendencia decreciente, crecié de 6,9% a 7,7% entre los dos
primeros trimestres de 2023 y 2024. Esto fue acomparfiado por otros indicadores negativos del mercado laboral:
la tasa de actividad cay6 de 48,3% al 48%, la de empleo del 45% a 44,3%, la subocupacién total 9,4% a 10,2% y
la subocupacion demandante del 3,1% al 3,2%. La evolucidn de la actividad econémica proyectada publicada por
el Relevamiento de Expectativas de Mercado (REM BCRA) para el resto del afio no auguran mejores niumeros
para el mercado laboral.

. La cuenta corriente del balance de pagos pasé de terreno negativo a positivo, sumando 240 millones de
dolares mientras que en el primer trimestre del afio anterior mostraba un déficit de 5.660 millones. Este cambio
esta explicado por el mayor aumento de las exportaciones de bienes que crecieron un 109,1% i.a. con respecto a
las importaciones (76,3% i.a.). La cuenta servicios también achico su déficit (51,2% i.a.) al tiempo que las rentas
de la propiedad crecieron en 118,6% i.a. cuya principal explicacién se encuentra en un aumento de las
transferencias de rentas de la inversion extranjera que aumenté un 120% i.a.

indice de Condiciones Macroeconémicas (ICOM).
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El indice de Inclusion Social (INSO) cayé bruscamente y quebré la ligera tendencia decreciente que tenia
desde 2022.

e EIINSO se ubico en 52 puntos, lo que implica que por primera vez desde el primer trimestre de 2021 tuvo una
caida relevante: -9,9% i.a. y -8,1% e intermensual respectivamente.

e El indicador de ingreso real de las familias mas vulnerables se deterior6 un -29,5% en términos i.a. y 18,6%
con respecto al trimestre anterior. La caida del indicador con respecto al primer trimestre de 2018 trepa a 44,6%.
Mientras el ingreso familiar aumento entre los primeros trimestres de 2023 y 2024 y 173% la canasta basica total
lo hizo en un 288%. La desaceleracién de la inflacion a partir del segundo trimestre y cierta recuperacion de los
futuros ingresos podrian lograr mejorar marginalmente el indicador a partir de mediados de afio.

e Un analisis complementario en materia de ingresos lo brinda el coeficiente de desigualdad de Gini. Cuando se
toman los datos de los primeros trimestres de los Ultimos afios puede verse que mientras en el primer trimestre
de 2022 fue de 0,430, paso a 0,446 en el de 2023 y a 0,467 en el primero de este afio.

e Latendencia negativa del INSO y su profundizacién en el primer trimestre de este afio podria sustentarse en
gue la actividad tiene una tendencia negativa desde julio de 2022 segun la variacion mensual del dato de
tendencia-ciclo del Estimador Mensual de la Actividad Econémica (EMAE INDEC). La caida i.a. del PIB del primer
trimestre solo habria la piedra de toque para la brusca reduccion del INSO del primer trimestre de este afio. Otro
dato que luce consistente con estos es la tendencia en la cantidad de hogares que perciben ingresos no laborales
gue. mientras en el primer trimestre de 2021 era un 49,8% en el primero de este afio alcanzé un total de 53,3%.

e En sintesis, tal como se anticipd en el numero anterior de este informe, la denominada herencia
macroeconémica y el inicio de un programa que incluyera un ajuste fiscal y monetario severo implicaria una caida
del PIB, de los ingresos reales y un empeoramiento de la distribucion del ingreso por al menos seis meses. Esto
gue provocaria un descenso brusco del INSO que, probablemente, no seria mas que compensado por una mejora
del ICOM cuando esta se lograra, generando un estancamiento o incluso una caida adicional en el IBES.

indice de Inclusion Social (INSO)
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Nota metodolégica

El indice de Bienestar Econémico y Social (IBES) es un indicador sintético que permite captar mediante un Gnico indicador la situacion
econémicay social de la poblacién en cada periodo de tiempo observado. El indicador se construye en base a datos objetivos (por oposicion
a los indicadores basados en percepciones) y oficiales (fuente INDEC) que reflejan dos dimensiones cruciales de la vida y el bienestar de
las personas del pais. Estas dimensiones, a su vez, se explicitan en sus correspondientes indicadores parciales.

La primera dimensién que se toma en cuenta es la que refiere a la situacién econémica del pais y que se plasma en el indice de Condiciones
Macroecondémicas de la Poblaciéon (ICOM). Este indicador se elabora a partir de los datos de crecimiento econémico, tasa inflacion, tasa
de desempleo abierto y saldo de cuenta corriente del balance de pagos. Capta de manera sintética la situacion macroeconémica del pais
que afecta al bienestar econdémico y social. Un aumento en el ICOM implica una mejora en las condiciones macroeconémicas que afectan
a la poblacion.

La segunda dimension se analiza a partir del indice de Inclusién Social (INSO). Este indice aborda, a partir de un nimero limitado de
estadisticas oficiales disponibles, la situacién de las personas en lo que refiere a dos cuestiones esenciales: su inclusién en el mercado de
consumo y en de trabajo. De esta manera, un aumento en el INSO se interpreta como una mejora en la inclusién social del pais.

En cuanto a la inclusién en el mercado de consumo se toma un indicador de pobreza absoluta —ingreso medio de las familias del primer
estrato de ingresos deflactado por la canasta basica total- y otro de pobreza relativa -Coeficiente de Gini.

En cuanto a la inclusién en el mercado de trabajo, la metodologia vigente hasta el informe trimestral N° 8 contemplaba la inclusién de la
tasa de subempleo demandante y la tasa de asalarizacién. Debido a que el cierre o caida abrupta y prolongada de la actividad econémica
provocada por la pandemia y la cuarentena afecté mas que proporcionalmente a las actividades informales, a los ocupados precarizados
y a los que buscan aumentar sus horas de trabajo, se debié recurrir a un cambio metodoldgico. Esto se traduce en que al medirse los
subocupados demandantes contra la poblacién econdmicamente activa y a los asalariados sin aportes jubilatorios contra el empleo
asalariado total, los indicadores del Il trimestre de 2020 resultaban en una significativa caida del subempleo demandante y en un aumento
de la tasa de asalarizacion, mejorando de manera no trivial el INSO, algo que va en sentido contrario a su definicion y a la simple
observacion.

La solucién encontrada para esta cuestion metodolégica fue la siguiente. Se reemplazaron la tasa de subempleo demandante y de
asalarizacién por la tasa de subempleo total y el porcentaje de hogares que cuyos ingresos no provienen de fuentes laborales. El primero
busca minimizar el impacto del primer fenémeno mencionado al no centrarse en el subempleo demandante sino en el total. El segundo, al
usar la dependencia de ingresos no laborales, capta el salto que han tenido los subsidios sociales en proporcion al ingreso total de las
familias, lo cual es mas acorde a las circunstancias actuales y del futuro inmediato que la informalidad laboral. Debido a que la pandemia
y sus efectos econdmicos y sociales a mediano plazo son desconocidos, no se podia descartarse una ulterior modificacion en la
metodologia de calculo del INSO a fin de captar lo méas apropiadamente posible el fenémeno bajo observacion. Sin embargo, esto no fue
necesario hasta la fecha.

Tanto el indice de Condiciones Macroeconémicas de la Poblacion (ICOM) como el indice de Inclusién Social (INSO) se calculan como
promedios simples trimestrales de los datos observados de cada una de las cuatro variables intervinientes en cada indice, luego de ser
homogeneizadas mediante la aplicacion de la metodologia de valores extremos correspondientes a los valores de cada variable del periodo
de posguerra, excluyendo las tasas de inflacion trimestral anualizada superior al 100%.

A partir de los dos indicadores parciales (ICOM e INSO) se construye el indice de Bienestar Econémico y Social (IBES). Dado que se trata
de un indice cuyo valor maximo deberia reflejar la mejor situacion del pais en esas dos dimensiones, se estiman tanto el ICOM como el
INSO para los datos deseables para cada variable usada en cada indicador. Se reestiman el ICOM y el INSO a partir de ese estandar, y
se calcula el IBES como el promedio simple de los dos indicadores reestimados. En este marco, un aumento en el nivel del IBES se
interpreta como una mejora en el bienestar econémico y social del pais. En caso en que algunos de los datos observados se encuentren
fuera del rango fijado para su variabilidad contribuirdn a que los indicadores sintéticos se puedan ubicar por debajo de 0 o encima de 100
segun corresponda.




