BRECHAS DE INFLACION

Martin Gonzalez-Rozada.
Director de la Maestria en Econometria del Departamento de Economia de la Universidad
Torcuato Di Tella (https.//www.utdt.edu/).

Febrero 2025

Este informe reporta las brechas de inflacion entre los hogares de menores y mayores
ingresos junto con la brecha en la inflacion por regiones geograficas.

Es claro que controlar la inflacion beneficia a todos los consumidores aunque, generalmente,
existen diferencias entre la inflacion que enfrentan los hogares de menores ingresos, que
gastan la mayor parte de los mismos en alimentos y bebidas, y la que enfrentan los hogares
de mayores ingresos que pueden diversificar su consumo. Esta heterogeneidad en las
canastas de consumo es importante para la politica economica, en particular la politica
monetaria. Los hogares de mayores ingresos, que tienen menores propensiones marginales a
consumir, gastan mas en sectores con mayores rigideces de precios. Debido a este hecho, la
eficacia de la politica monetaria se reduce en equilibrio general.

Por otro lado, la brecha de inflacion por regiones geograficas, si es sistematica, afecta la
valorizacion de la canasta basica con la que se mide la pobrezay la indigencia. En ese sentido,
incluso una peguena diferencia en la inflacion regional puede tener efectos marginales en el
bienestar bastante grandes porque pueden empujar un hogar por encima o por debajo de los
umbrales de pobreza. Es importante, entonces, cuantificar las disparidades inflacionarias por
regiones porque puede ayudar en la implementacion de politicas de asistencia social
focalizada.

Inflacion para hogares de mayores y menores ingresos

La Figura 1 muestra la diferencia entre la inflacion anual experimentada por el 20 por ciento de
la poblacion de menores ingresos y el 20 por ciento de mayores ingresos (medido por el
ingreso familiar per capita del hogar). Durante el mes de febrero, el comportamiento de las
tasas de inflacion interanuales experimentadas por los hogares de mayores y menores
ingresos mantuvo el mismo comportamiento que en el ultimo semestre. Durante febrero, la
brecha se ubico en 5 puntos porcentuales en favor de los hogares de menores ingresos.
Este comportamiento se explica por los valores aun elevados de las tasas de inflacion
interanuales de las divisiones en las que los hogares de mayores ingresos consumen mas,
como Transporte, Restaurantes y hoteles, Salud y Educacion, combinado con un menor
aumento en la tasa de inflacion interanual de las divisiones en las que hogares de menores
iIngresos consumen mas, como Alimentos y bebidas no alcoholicas y Prendas de vestiry
calzado, que sostienen un marcado descenso. Sin embargo, la brecha se achico porque los
indices de precios de las divisiones en las que los hogares de mayores ingresos consumen
mas estan estabilizandose y registrando menores tasas de inflacion que los ultimos meses.

Figura 1. Diferencia entre la tasa de inflacion interanual entre el 20% con menores ingresos
y el 20% con mayores ingresos
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Ultima observacién: febrero 2025.
La diferencia en la inflacién anual entre los quintiles 1 y 5 fue de -5.0 puntos porcentuales.
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La Figura 2 muestra las diferencias entre las contribuciones a la tasa de inflacion interanual de
febrero del 20 por ciento de los hogares de menores y mayores ingresos. La division de
Alimentos y bebidas no alcohdlicas explicé casi completamente la parte que aumenta la
brecha en la inflacién para los hogares de menores ingresos en comparacion con los
hogares de mayores ingresos. En particular, esta division explico 9.52 puntos porcentuales de
la diferencia. En la otra direccion, las divisiones que mas contribuyeron a aumentar la brecha
en detrimento de los hogares de mayores ingresos fueron Restaurantes y hoteles, Transporte y
Salud. Estas tres divisiones contribuyeron a reducir la brecha en la inflacion enfrentada por los
hogares de menores y mayores ingresos en 9.78 puntos porcentuales.

Figura 2. Diferencia de la incidencia de cada division entre el 20% con menores ingreso y el
20% con mayores ingresos
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El Cuadro 1 muestra el impacto diferencial de la inflacion por quintiles de ingreso per capita
familiar para los datos oficiales. Los hogares de menores ingresos, quintil 1, enfrentaron en
febrero una inflacion de 2.54 por ciento comparada con una inflacion de 2.35 por ciento
para los hogares del 20 por ciento de mayores ingresos (ver Figura 3). Esta diferencia se
debe al mayor aumento en el indice de Alimentos y bebidas no alcoholicas, en conjuncion con
los aumentos relativamente mas bajos de los indices de precios oficiales de las divisiones en
las que los hogares de mayores ingresos (quintil 5) mas consumen, especialmente
Restaurantes y hoteles, Salud y Transporte, que no llegan a contrarrestar el imapcto de las
subas de las divisiones que se consumen mas por los hogares de menores ingresos (quintil 1).

Cuadro 1. Inflacion por quintil de ingresos

Quintil Mensual Interanual

20% con menores ingresos 1 254 63.83
2 2.48 65.79
3 2.47 66.60
4 241 6727

20% CON mayores ingresos 5 235 68.74

Figura 3. Tasa de inflacion mensual para cada quintil de ingresos
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LLa brecha de inflacion entre hogares de menores y mayores ingresos se puede construir
utilizando los deciles de ingreso en lugar de los quintiles. El Cuadro 2 muestra el impacto
diferencial de la inflacion, mensual e interanual, por deciles de ingreso per capita familiar. Los
hogares de muy bajos ingresos, decil 1, enfrentaron en febrero una inflacion mensual de
2.57 por ciento comparada con una inflacién mensual de 2.27 por ciento para los hogares
del 10 por ciento de mayores ingresos. En terminos de la inflacion interanual la situacion es
similar, en febrero los hogares de muy bajos ingresos enfrentaron una inflacion -3.49 puntos
porcentuales mas baja que los hogares de muy altos ingresos.

Cuadro 2. Inflacién por deciles de ingreso

Decil Mensual Interanual

10% CON Mmenores iNngresos 1 257 64.49
2 252 64.46

3 250 66.59

4 243 65.54

5 2.46 66.46

6 243 66.85

7 2.40 66.98

8 236 6722

9 2.36 68.49

10% COn mayores ingresos 10 227 67.99
Diferencia entre decil 1y decil 10 0.30 -3.49

Brecha de Inflacion por Regiones Geograficas

La Figura 5 muestra la tendencia de la brecha de inflacion por deciles de ingreso comparada
con la magnitud de la brecha de inflacion por regiones geograficas.

La brecha de inflacion geografica se calculd como la diferencia entre la tasa de inflacion
interanual de la region del pais con mayor inflacion y la tasa de inflacion de la region del pais
con menor inflacion. La figura refleja la importancia relativa de la brecha de inflacion por
regiones del pais. Por ahora no es importante identificar que regiones tuvieron la mayor y
menor inflacion sino mostrar el alcance de las diferencias entre las brechas de inflacion por
deciles de ingreso y por regiones geograficas. En promedio, la brecha de inflacion por regiones
geograficas fue de 1.14 puntos porcentuales mas de 3.55 veces mas grande que la brecha por



deciles de ingreso de 0.32. De hecho esta diferencia se hace mucho mas grande al final del
periodo y no hay ningun momento desde 2017 en el que la brecha por deciles de ingreso sea
mayor a la brecha de inflacion por regiones geograficas.

Figura 5. Desigualdad geografica y desigualdad de ingresos
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En general, no hay nada especial o estructural en las canastas de consumo de los hogares de
menores ingresos pero si hay fuertes razones para pensar que los factores estructurales
(costos de transporte, regulaciones provinciales, etc.) desempenan un papel clave a la hora de
distinguir la inflacion por regiones. Con esto en mente, el mapa muestra los valores de inflacion
acumulada en cada region del pais desde diciembre de 2016. Colores mas claros indican
mayor inflacion acumulada y colores mas oscuros muestran menor inflacion acumulada. Hasta
febrero de 2025, la region que mas inflacion acumulé fue la region Patagonia con 8164.3
por ciento, mientras que la regidon que menos inflacion acumulo fue la regidon del GBA con
8009.2 por ciento. La brecha de inflacion entre estas dos regiones supera los 100 puntos
porcentuales. En el mismo periodo de tiempo la inflacion aumulada medida por el IPC nivel
general fue de 8053.0 por ciento.

Figura 6. Nivel de precios acumulado desde diciembre de 2016 en cada region
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Despues de la pandemia de COVID-19 la dinamica de la inflacion por regiones geograficas
parece haber cambiado. El siguiente mapa muestra los valores de inflacion acumulada en
cada region del pais desde febrero de 2021. Hasta febrero de 2025, las regiones que mas
inflacion acumularon fueron la region Patagonia y el Gran Buenos Aires, mientras que la region
que menos inflacion acumulo fue la region Noreste. En la Patagonia el nivel general de precios
acumulado fue de 1993.0 por ciento mientras que en la region Noreste fue de 1842.4 por ciento
(Figura 7).

Figura 7. Nivel de precios acumulado desde febrero de 2021 en cada regién
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Tomando en cuenta la evolucion de la inflacion desde 2017, la brecha de inflacion geografica
se definio como el cociente entre los indices de precios para las regiones Cuyo (menor
inflacion acumulada) y Patagonia (mayor inflacion acumulada). La Figura 8 muestra la brecha
de inflacion geografica calculada de esta manera comparada con la brecha de inflacion por
deciles de ingreso calculada como el cociente del indice de precios para el decil mas bajo
(decil 1) contra el indice de precios del decil mas alto (decil 10). El panel de la izquierda muestra
la comparacion utilizando el nivel general y el de la derecha usa la inflacion nucleo. Como se
observa en el panel de la izquierda, salvo en los primeros meses de 2017 la magnitud de la
brecha geografica es siempre mayor a la brecha de inflacion acumulada por deciles de
ingreso. En el mes de febrero se cerro la brecha de inflacion geografica y la brecha por deciles
de ingreso en alrededor de 100 puntos porcentuales. El panel de la derecha muestra un
panorama similar para estas brechas calculadas para la inflacion nucleo. Se observa una
mayor volatilidad en la brecha por regiones geograficas comparada con la volatilidad
calculada con el nivel general de la inflacion pero al igual que con este caso la brecha por
deciles de ingreso es mas baja que la regional. En febrero la brecha de inflacion por regiones
geograficas, medida por la inflacion nucleo, es alrededor de 3 puntos porcentuales mas
grande que la brecha por deciles de ingreso.

Figura 8. Brechas de inflacion acumuladas por tipo de indice
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Desigualdad intra-region

La Figura 9 muestra la brecha de inflacion interanual por deciles de ingreso desde 2016 en el
panel de la izquierda y desde 2021 en el panel de la derecha para las diferentes regiones del
pais. Esto es el promedio de la diferencia entre la inflacion interanual que enfrentaron los
hogares del decil 1 (muy bajos ingresos) vy la inflacion interanual que enfrentaron los hogares
del decil 10 (muy altos ingresos). Un valor positivo indica que la inflacion interanual que
enfrentaron los hogares de muy bajos ingresos fue mayor a la que enfrentaron los hogares
de muy altos ingresos. Ambos paneles cuentan casi la misma historia, la brecha de inflacion
por deciles de ingreso es mayormente positiva en la mayoria de las regiones tanto desde 2016
como desde 2021. El panel de la izquierda muestra que la brecha de inflacion por deciles de
ingreso fue mas alta en la region Patagonia alcanzando alrededor de 0.6 puntos porcentuales
y fue negativa en la region Noreste con una brecha de -0.092 puntos porcentuales. Si
tomamos la brecha desde 2021, panel derecho de la figura, en un extremo se encuentra la
region Patagonia con una brecha por deciles de 1.22 puntos porcentuales 'y en el otro la region
Noreste donde la brecha fue -0.63 puntos porcentuales indicando que en esa region, ademas
de en las regiones Noroeste y Cuyo, los hogares de muy bajos ingresos enfrentaron una
inflacion mas baja que la que enfrentaron los hogares de muy altos ingresos.

Figura 9. Brecha promedio de inflacion interanual por region
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La Figura 10 muestra que la brecha de inflacion acumulada entre el decil 1y el decil 10. Si
consideramos esta brecha desde 2016, panel de la izquierda, se puede ver que hay cierta
heterogeneidad entre regiones, mientras que en la Patagonia, la region Pampeana y el GBA los
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hogares de muy bajos ingresos enfrentaron una inflacion acumulada mayor que los hogares
de muy altos ingresos en el resto de las regiones ocurre lo opuesto. En la Patagonia los
hogares de menores ingresos enfrentaron la mayor brecha que fue de 42 puntos porcentuales.
Por otro lado en la region Cuyo los hogares de mayores ingresos enfrentaron una brecha
negativa de 87 puntos porcentuales. La situacion es similar si se considera esta brecha desde
2021 porgue a partir de ese ano, salvo por la region Patagonia, en todas las regiones los
hogares de muy altos ingresos enfrentaron una inflacion mayor que los hogares de muy bajos
iIngresos.

Figura 10. Brecha acumulada de inflacion acumulada por region
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La Figura 11 muestra el impacto diferencial de la inflacion interanual por deciles de ingreso per
capita familiar para las diferentes regiones del pais en febrero de 2025 Como se observa la
brecha de inflacion por deciles de ingreso es negativa en todas las regiones indicando que los
hogares de muy bajos ingresos enfrentaron una inflacion que va desde 0.26 puntos
porcentuales mas baja que los hogares de muy altos ingresos en la region Patagonia, hasta 6.1
puntos porcentuales mas baja en la region Noroeste. En el total del pais, estos hogares de
bajos ingresos enfrentaron una inflacion -3.49 puntos porcentuales mas baja que los hogares
de muy altos ingresos, como se reporta en el Cuadro 2.

Figura 11. Brecha de inflacion por region en el ultimo mes
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Nota téecnica

¢Como se calcula la inflacion por grupos de ingreso?

La inflacion no afecta homogéneamente a todos los hogares del pais. Intuitivamente, es logico
pensar que la canasta de consumo de un hogar de ingresos bajos sea diferente a la canasta
de consumo de un hogar de ingresos altos, por lo que, si los precios de algunos bienes mas
consumidos por los hogares de bajos ingresos suben mas que los precios de los bienes mas
consumidos por los hogares de ingresos altos, es esperable que la inflacion afecte mas a
aquellos hogares de bajos ingresos.

cComMo se puede trasladar esta idea al cOmputo de un indice de precios? En primer lugar, hay
que definir quée significa que un hogar sea de ingresos bajos o de ingresos altos. Para ello, se
utiliza la distribucion del ingreso per capita del hogar junto con el concepto estadistico de
cuantiles. Un cuantil es un valor que divide una distribucion de datos en partes iguales, de
forma que cada parte contiene un porcentaje dado de los datos. En este analisis, se utilizan los
conceptos de quintiles y deciles. Los quintiles dividen los datos en cinco partes iguales y los
deciles en diez partes. En particular, se considera hogares de ingresos bajos a aquellos
hogares cuyo ingreso per capita se encuentra en el primero de estos grupos. De la misma
manera, se considera que un hogar es de ingresos altos si su ingreso per capita esta en el
ultimo de estos grupos. Si se considera al 20 por ciento con ingresos mas bajos y mas altos
para definir los grupos, se esta utilizando el concepto de quintiles del ingreso. Los quintiles del
iIngreso son cinco grupos de la distribucion del ingreso per capita del hogar, cada uno con un
quinto de la poblacion ordenada en funcion de su ingreso. Es decir, cada quintil posee al 20
por ciento de los hogares; por ejemplo, el quintil 1 posee al 20% de los hogares que menores
ingresos tienen, mientras que el quintil 5 posee al 20 por ciento de los hogares que mayores
ingresos tienen. También se puede hacer una defincion analoga usando los deciles de ingreso.
De forma analoga, los deciles de ingreso son diez grupos de la distribucion del ingreso per
capita del hogar, cada uno con un decimo de la poblacion ordenada en funcion de su ingreso.
En este caso, cada decil posee al 10% de los hogares: el decil 1 posee al 10 por ciento con
iIngresos mas bajos, mientras que el decil 10 contiene al 10 por ciento de los hogares que
mayores ingresos tienen. Luego, se deben computar las ‘canastas de consumo” que en
promedio poseen los hogares de cada quintil. Esto es necesario para obtener la ponderacion
que se le otorgara a cada precio para cada decil.

Para todos estos calculos se utilizaron los datos de la Encuesta Nacional de Gasto de los
Hogares en su edicion realizada entre octubre de 2017 hasta diciembre de 2018. Utilizando la
base de datos de hogares, se calcularon los quintiles y deciles del ingreso per capita del hogar.
Teniendo identificado el quintil y decil al que pertenece cada hogar, se calculo, por
quintil/decily region del pais, la suma de todos los gastos y la suma de los gastos por cada
una de las divisiones de los bienes y servicios que componen la canasta del IPC. Luego se
dividio el gasto total en cada division de la canasta por el gasto total. Como los ponderadores
del IPC publicado por INDEC no estan calculados con la ENGHO 17/18, los ponderadores no
coinciden con los utilizados por INDEC. Por este motivo, se reescalaron los ponderadores
obtenidos con la ENGHO 17/18 para que permitan replicar los valores del IPC de INDEC. Con
estos ponderadores, se calcula el indice de precios para cada quintily la tasa de inflacion
mensual e interanual para cada grupo. Con respecto a la inflacion nubleo, los datos
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disponibles son los de inflacion nucleo por region, por lo que para computar la inflacion nucleo
para cada decil, se ponderan estos indices considerando el peso de cada region en cada decil
de ingreso.

¢Como se computan las brechas de inflacion?

Siendo gue distintos grupos de ingresos vy distintas regiones experimentan diferentes tasas de
inflacion, es pertinente definir medidas que permitan cuantificar la evolucion de la desigualdad
en la inflacion. A estos fines, se computan las métricas definidas por Hartley & Mejia (2024). Sea
71'1%: la tasa de inflacion neta para el grupo % en el periodo t. Siguiendo a los autores, la definicion
preferida de brecha de inflacién entre los grupos ¢ vy 7 es la diferencia entre las tasas de
inflacion de los dos grupos:

2% ' J

De igual modo, se puede definir la brecha de inflacion como un ratio entre las tasas brutas de
inflacion entre los dos grupos:

sig _ 1+ m

By =TT
1+ m

LLas definiciones puede aplicarse tanto a tasas de inflacion mensuales como a tasas de
inflacion interanuales. Las brechas de inflacion pueden computarse utilizando tanto la inflacion
resultante de la variacion del IPC Nivel General como la tasa de inflacion nucleo. A fines de
estructurar el analisis, el foco esta en dos brechas: la brecha de inflacion por ingresos y la
brecha de inflacion por regiones geograficas. La brecha de inflacién por ingresos posee una
comparacion natural que es comparar la inflacion experimentada por el grupo de menores
ingresos con el grupo de mayores ingresos, por lo que las brechas de inflacion por ingresos se
definen, en el caso de quintiles, como

1,05 1 5
B =,

y en el caso de deciles, como

D1,D10
B, = Pl — P10

. ~ i, " L
y de forma analoga para B,”. De este modo, valores positivos de la brecha indican que la
inflacion es mas alta para los hogares de menores ingresos y valores negativos indican que la
inflacion es mas alta para los hogares de mayores ingresos.

La brecha de inflacion por regiones geograficas refiere a las diferentes tasas de inflacion
experimentadas en diferentes regiones. A diferencia de la division por ingresos, las regiones no
poseen un orden natural. Para no establecer una region como base de la comparacion, se
proponen dos formas de analizar los datos. Por un lado, se presentan directamente los datos
de inflacion o de variacion acumulada de precios. Esto permite ver directamente que regiones
experimentaron mas o menos inflacion. Por otro lado, a partir de esta comparacion se puede
definir la region que en un periodo temporal experimento mas inflacion, y la region que en el
mismo periodo temporal experimentd menos inflacion. Denotense estas regiones
respectivamente como R0z V Rmin. Asi, la brecha de inflacion por regiones geograficas se
escribe como

BtRmax7Rmin — WtRmax . WtRmzn .



y de forma analoga para Bi’]. Finalmente, tambien se define la brecha de inflacion intra-
region. Esta definicion corresponde a la misma definicion original de brecha de inflacion por
ingresos, pero computada condicional a una region, para, finalmente, comparar en quée region
se experimenta mas desigualdad en la inflacion. Esta definicion se computa tanto con la
inflacion interanual como con la inflacion acumulada.
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