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Precios y coyuntura
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El fndice de los precios del consumo (1PC)
mostrd en abril un alza del 1,7 ofo, mds de 4
veces la media del trimestre anterior (0,4 o/o).
En precios al por mayor (IPM) el indice general
aumentd 1 ofo, contra un promedio también
de 0,4 ofo en enero-marzo, foﬂnfﬁca algo esta
variacion? Es dificil saberlo. Pero es posible
analizar un poco.

Hay precios en los que la oferta y la deman-
da corrientes desemperian un papel bdsico, por-

_ que su almacenamiento es muy costoso, Buen
numero de los precios que contribuyeron al
10,9 ofo de aumento en el rubro frutas y ver-
duras deben pertenecer g esta clase, Los precios
de este rubro habian bajado precipitadamente
en el correr del primer trimestre, No podemos
saober si ello se debid a una oferta anormalmen-
te alte 0 a la carda de la demanda, o a ambas
cosas, pero es casi seguro que la demanda depri-
mide por la coyunture ejercié une influencia
i te. La reversién brusca dificilmente se

e conectada con lae demanda. En lugar de
ello hay gue pensar en dos factores del lado de
la oferta: el agotamiento de inventarios y el
redimensionamiento de la oferta al nuevo y me-
nor nivel de la demanda.

En reclidad esta explicecion tal vez sea bas-
tante general, Por de pronto, la altura de las ta-
sas de interés hace que todos los bienes sean
Mm ;:Ehcmmm” ;-I_“; a&mnhmcennr, como si se

ortalizas i ente perecederas.
Cuando la suba de los precios se hﬂﬂd totalmen-
te desconectode de la suba de los costos, es
pricticamente seguro que nos hallamos ante
una liguidacion de inventarios.

Esto parece ser tipicamente lo que ocurrié
eg & Uruguay en los ditimos meses. En el pri-
mer trimestre el costo de la mano de obra en el
Sector privedo subio 9,8 ofo v el precio del dé-
dar en 3,5 ofa, lo gue implica un aumento de
los costos industriales entre 7 y 8 ofo. Mientras
tanto el IPC registré un aumento del 1,3 oo,
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lo mismo que el IPM, y la secclon de éste que
cubre productos fabricados localmente aumen-
té 3 ofo, también muy por debajo del alza de
los costos, v después de haber descendido 2 ofo
el trimestre anterlor.

Semefante comportamiento de los preclos,
totafmente disocfado de los costos, nunca po-
dria explicarse en tdrminos de la oferta y la
demanda corrientes, Una oferta extraordinaria,
por ajuste de stocks, tiene que haber resultado
dominante,

Algo que puede afirmarse sin lugar a dudas
a propdsito de un fendmeno de esa clase es su
naturaleza transitorla, Una vez ajustado los in-
ventarios v redimensionado el nivel de la pro-
duccién corriente a la demanda del tiempo re-
cesfvo, los preclos deben volver a moverse en
funcion de los costos, Esto podria ser en alguna
medida la explicacion de lo ocurrido. O podria
no serlo, v ser atribuible el alza de los (ndices
a perturbaciones puramente aleatorias. Pero si
no ahora, en algtin otro momento, antes de mu-
cho, si tendrd que ocurrir algo semefante.

Cuando el ajuste de inventarios se comple-
te, y la oferta se halle redimensionada, el nivel
de actividad dejard de caer, sulvo
otras fuerzas contrac £ llegar a

decretada recientemente debe dirigirs
rar esa clase de reactivacion, Lamentabler
sin embargo, antes de surtir ese efecto

cutird fuertemente sobre las tasas
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