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CUESTA BAJAR LA INFLACION

inflacion mensual e interanual
diciembre 2019 a julio 2021 ]
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En julio los precios aumentaron 3,0%. Si bien
es el quinto mes consecutivo con una
disminucién de la inflacidn el registro sigue
siendo elevado.

La inflacidon interanual trepd al 52%. Un valor
cercano al dejado por el gobierno de Macri.

La evolucién de los precios mayoristas (+2,2%
en julio) permite imaginar una menor presion
sobre el IPC para los préximos meses.

El precio del ddlar sigue controlado, creciendo a
una tasa del 1% mensual en los Gltimos meses.
Es un elemento clave para mantener la inflacién
a raya, pero no es suficiente.




SALARIOS OTRA VEZ EN BAJA

evolucion trimestral del salario real
en % de variacion
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En el segundo trimestre de 2021 el crecimiento
de los precios superé el promedio de los
aumentos salariales, generando una nueva
caida del salario real.

La expectativa de inflacién, al momento del
cierre de paritarias, esperaba un menor
aumento de precios del que efectivamente
ocurrio.

La reapertura de paritarias y la lenta, pero
constante, reduccién de la inflacion, permiten
intuir un resultado mas parejo entre precios y
salarios para los préximos meses.




SALARIOS VS. PRECIOS

inflacién vs crecimiento salarial
por mandato presidencial
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Néstor Kirchner

Los salarios crecieron por encima
de la inflacién durante todo el
periodo.

Como saldo hubo una mejora del
salario real del 21%.

Cristina Fernandez (1)

Entre 2007 y 2009 precios y
salarios crecieron parejo, desde
2010 el crecimiento del salario
superd holgadamente la inflacion

Como saldo hubo una mejora del
salario real del 9%.

Cristina Fernandez (2)

El freno de la inflacién en 2015
permitié que el crecimiento de los
salarios supere el de precios.

Como saldo del mandato hubo una
mejora del salario real del 3%.

Mauricio Macri

La devaluacidn inicial provocd un
retraso salarial, profundizado en los
dos ultimos afios de gobierno.

Como saldo del mandato hubo una
caida del salario real del 23%.

Alberto Fernandez

Por decreto el gobierno comenzé
ubicando los salarios en alza. La
aceleracion inflacionaria luego
revirtio la tendencia.

Como saldo el salario real esta
cayendo 5%.
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RECUPERACION ECONOMICA
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Los niveles de actividad en la industria y el
comercio se encontraban en junio un 11% y un
8% respectivamente por encima del de 2019.

La construccion, si_bien presenta una
recuperacion muy importante en relacién a
2020, sigue retrasada respecto a 2019..

Junio estuvo marcado, sin embargo, por
restricciones en el marco de la segunda ola de
contagios.

Todo indica que el crecimiento se acelerara en
los préximos meses.




EMPLEO REGISTRADO

trabajadores registrados

en millones de personas
incluye sector publico, privado,
monotributistas y autonomos
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A partir de abril se detuvo el crecimiento del
empleo registrado. Hasta entonces se habian
recuperado casi 300 mil empleos, de los 360
mil perdidos.

El principal componente de la recuperacién fue
el monotributo, manteniéndose retrasado adn
el nivel de empleo registrado en el sector
privado.
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EL DOLAR COMO ANCLA

devaluacion mensual del peso
vs. el dolar
en %
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Desde enero se desaceleré la tasa de
devaluacion. Luego de un comienzo de afo
complicado, finalmente el gobierno se
encamina a cumplir con la tasa de devaluacién
prevista en el presupuesto.

Este freno a la devaluacion fue posible en el
marco de un sector externo robusto con
capacidad de acumulacién de divisas.

En los primeros 8 meses del afio el precio local
del délar acumula un aumento de 15%.

En el mismo periodo, los precios internos
aumentaron mas del 30%




RESERVAS INTERNACIONALES

reservas internacionales del BCRA
en millones de dolares
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Luego de una fuerte caida de las reservas entre
agosto y noviembre de 2020, asistimos a una
significativa recuperacién desde el mes de
diciembre.

El frente externo sigue con problemas para
aprovechar la holgura comercial que genera la
diferencia entre exportaciones e importaciones
debido al pérdida de divisas por
desendeudamiento e intereses del sector
privado y el sector publico.

El 23 de agosto ingresaron U$S 4.350 millones
provenientes del FMIy el BCRA alcanzd el
maximo nivel de reservas desde que gobierna
el Frente de Todos.




EL GASTO DEL ESTADO

Variacion del gasto Brimario
julio 2021 vs. julio 2019 .
en millones de $ constantes de julio 2021.

Gasto Primario I 53.214

Jubilaciones 36568 [ NG

Pensiones no cont. -4.088])
Salarios -1.090|
Programas Sociales 4518
Subsidio Energfa 2181
Subsidio Transporte W7

En un contexto diferente, el gasto se redujo
respecto a 2020. Comparando los meses de
julio de 2021y de 2019, sin embargo,
observamos un repunte del 7%.

En pesos constantes, estariamos hablando de
un aumento de $53 mil millones comparando
ambos meses.

Las partidas que mas se redujeron fueron las
destinadas al pago de jubilaciones y pensiones
no contributivas ($ 41 mil millones entre
ambas).

Los mayores incrementos, por su parte, se
dieron en programas sociales (Politicas
Alimentarias y Potenciar Trabajo) y en los
subsidios a la energia y el transporte.
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fuentes utilizadas

Todos los graficos y datos presentados en este
informe son de elaboracién propia con
informacidn proveniente de:

Ministerios de Trabajo, Empleo y Seguridad
Social

Ministerio de Desarrollo Productivo
Ministerio de Economia
Secretaria de Hacienda

INDEC y dependencias provinciales de
estadisticas y censos

BCRA
Oficina de Presupuesto del Congreso

Sitios web de cdmaras empresariales
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