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UN AÑO DE ALTA INFLACIÓN
inflación anual
2006 a 2021

El año cerró con una inflación de 51%, un nivel 
similar al de los dos últimos años del gobierno 
de Macri y 15 puntos por encima de 2020.

Este registro fue superado sólo una vez más en 
los últimos 30 años: durante los últimos 12 
meses del gobierno de Macri.

Por encima del promedio evolucionaron los 
rubros “prendas de vestir y calzado” (65%) y 
“transporte” (58%). En tanto que “vivienda, 
agua y electricidad y otros combustibles” 
(28%), “comunicación” (36%), es decir, 
aquellos precios regulados, evolucionaron muy 
por debajo.

MA E

10%

25%23%
15%

26%
23%24%

30%

38%

27%

41%

25%

48%
54%

36%

51%

20
06

20
07

20
08

20
09

20
10

20
11

20
12

20
13

20
14

20
15

20
16

20
17

20
18

20
19

20
20

20
21

CFK MM AF



SALARIO PRIVADO
salario real en el sector privado
noviembre 2015 a noviembre 2021
pesos constantes de nov-21

Pasados los dos primeros años de mandato del 
gobierno de Alberto Fernández, el salario real 
en el sector privado se encuentra 1% por 
encima del valor dejado por Macri.

En el marco de la recuperación económica del 
año 2021, el salario real creció 6 puntos en los 
últimos meses. Si bien se trata de un registro 
importante, todavía no alcanza el nivel previo a 
la pandemia.

Si el objetivo de política económica para los 
próximos años fuera el de recuperar el poder 
adquisitivo que tenían los salarios en 2015, aún 
faltaría un crecimiento real del 27%.
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EL EMPATE EN PERSPECTIVA
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variación por año de mandato del salario real
sector privado, nov 2008 a nov 2021.

El empate salarial durante los dos primeros 
años de gestión de Alberto Fernández, en un 
contexto desfavorable para las y los 
trabajadores por la combinación de crisis 
económica heredada y pandemia, representa, 
después de todo, una mejora respecto a lo 
ocurrido en los años previos.

En la presidencia de Cristina Fernández, el 
salario le ganó a la inflación por 29 puntos.

En la presidencia de Mauricio Macri, los 
salarios perdieron 22% de su poder de compra.
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SALARIO PÚBLICO

El salario en el sector público creció por sexto 
mes consecutivo en noviembre, recortando una 
gran proporción de lo perdido durante el primer 
año y medio de la gestión del frente de todos.

Todavía no alcanzó el nivel dejado por 
Cambiemos a diferencia de lo ocurrido con el 
salario privado.

34% es lo que debería crecer el poder 
adquisitivo del salario en el sector público para 
recuperar el valor que tenía que en noviembre 
de 2015.
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SALARIO INFORMAL

La remuneración del trabajo informal fue la más 
golpeada durante el gobierno de Macri, y fue 
también la que más se redujo durante el 
gobierno de Alberto Fernández.

La elevada inflación es la razón por la que 
desde finales de 2020 este tipo de ingresos 
perdió poder adquisitivo.

Se trata de empleos informales cuyos ingresos 
no están regulados por acuerdos paritarios.
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RETRASO DEL SMVM
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evolución del SMVM
en pesos constantes de dic-21

El Salario Mínimo legal continuó cayendo 
durante el gobierno de Alberto Fernández.

Actualmente en $32.000, su poder de compra 
es 11% menor que el que tenía en el último mes 
de gobierno de Macri.

Para recuperar el poder de compra del SMVM 
al promedio del gobierno de Cristina 
Fernández, su valor real se debería incrementar 
52%.

Se trata de un retraso muy importante que 
perjudica a los sectores de menores ingresos.
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RECUPERACIÓN ECONÓMICA
estimador mensual de la
actividad económica
en números índice, 2004=100

Comparada contra el año anterior, la actividad 
creció 9,3%, marcando una recuperación muy 
por encima de los pronósticos nacionales e 
internacionales.

Actualmente el nivel de actividad económica 
está por encima del que había en los dos 
últimos años del gobierno de Macri.

Comercio, industria, transporte, minería y 
hotelería y restaurantes son las actividades que 
están encabezando esta recuperación.
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RECUPERACIÓN DEL EMPLEO
empleo registrado
en millones de puestos

El empleo registrado alcanzó el registro de 
diciembre de 2017, recuperando lo perdido no 
sólo con la pandemia, sino con la crisis de los 
dos últimos años del gobierno de Cambiemos.

Esta recuperación, no obstante, está liderada 
por un fuerte aumento de monotributistas: hay 
227.000 monotributistas más que hace dos 
años.

También hay un crecimiento del empleo 
público (77.000).

En cambio, continúa retrasada la creación de 
empleo en blanco en el sector privado. Todavía 
falta recuperar más de 80.000 empleos de 
calidad.
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INGRESOS ESTATALES EN ALZA
ingresos totales de la administración
pública nacional
en billones de $ constantes de dic-21

En 2021 el Estado recuperó su capacidad de 
obtener ingresos al nivel de 2018.

Si desagregamos lo ocurrido con los principales 
tributos podemos observar una evolución 
despareja en los últimos años. 

Aquellos ingresos asociados directamente a la 
actividad económica como IVA y Seguridad 
Social todavía no se terminaron de recuperar.

Por su parte, la recaudación por Derechos de 
Exportación, por el aumento de las 
exportaciones (en precios y cantidades), se 
elevó considerablemente.
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EL GASTO SE MANTUVO
gasto primario de
la administración pública nacional
en billones de $ constantes de dic-21

El gasto en 2021, en términos reales, fue similar 
al de 2020. Esto fue producto de un retraso en 
la primera mitad del año, y una aceleración 
para la última parte del año. 

Comparando con 2019, el gasto en 2021 fue 
15% mayor.

El déficit fiscal primario cerró el 2021 en torno 
al 3% del PBI, lo que representa un 
acercamiento al equilibrio fiscal luego de un 
2020 con un déficit del 7,4%.
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CAMBIOS EN EL GASTO
gastos seleccionados
en billones de $ constantes de dic-21

El gasto en jubilaciones continuó cayendo en 
2021, y es 5% menor que el de 2019.

El gasto en programas sociales (potenciar 
trabajo, acciones de empleo, políticas 
alimentarias) cayó en relación a 2020, pero 
sigue siendo el triple del que había en 2019. 

El gasto salarial mantiene el mismo nivel que 
en 2019, luego de una caída en 2020. 

Los subsidios a la energía eléctrica crecieron y 
son un 140% mayores que en el último año del 
gobierno de Macri.
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DÓLAR AÚN CONTENIDO
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devaluación mensual del peso
vs. el dólar
en %
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Luego de un 2020 y un primer trimestre de 
2021 con una fuerte devaluación del peso 
respecto al dolar, desde abril en adelante el 
gobierno decidió sostener el valor de la 
moneda nacional.

Por 7 meses se mantuvo una devaluación 
mensual cercana al 1%. En los dos últimos 
meses se devaluó más rápido, aunque por 
debajo de la evolución interna de los precios.

2021 cerró, de punta a punta, con una 
devaluación de 22%, contra una inflación de 
51%. El dolar se abarató en el último año.
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DÓLAR REAL
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cotización real del dólar
en pesos constantes de dic-21

Descontando el efecto de la inflación, el dólar 
oficial (el que rige para las transacciones 
comerciales e impacta en forma directa en los 
precios internos) se abarató en el último año.

Sin embargo, todavía se encuentra por encima 
del valor real que tuvo durante los dos primeros 
años del gobierno de Macri y un 25% por 
encima del valor real dejado por CFK.
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RESERVAS INTERNACIONALES
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El comienzo de los pagos al FMI implicó un 
rápido decrecimiento de las reservas, luego de 
que en los primeros nueve meses crecieran a 
un ritmo sostenido.

El saldo comercial favorable no pudo 
acumularse como reservas. No sólo por lo que 
ocurrió con estos pagos, sino porque gran parte 
de los dólares fueron utilizados también por el 
sector privado para pagar sus compromisos 
externos.

reservas internacionales del BCRA
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EL PROBLEMA EXTERNO
principales componentes de la
variación de reservas
millones de dólares acumulados
desde diciembre de 2019 a diciembre de 2021
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El BCRA no puede acumular como reservas los 
excedentes del intercambio comercial.

El saldo comercial permitió un ingreso neto de 
19.378 millones de dólares en los dos años de 
gobierno del FDT.

Pero en el mismo período entre el sector público 
y el sector privado se utilizaron 22.156 millones 
para pagar deuda e intereses.

Además, el sector privado fugó 7.347 millones 
de dólares mediante operaciones de Contado 
con Liqui, el mecanismo de intervención en el 
mercado de divisas elegido por el BCRA para 
regular la oferta de dólares.
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fuentes utilizadas
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Todos los gráficos y datos presentados en este 
informe son de elaboración propia con 

información proveniente de:

Ministerios de Trabajo, Empleo y Seguridad 
Social

Ministerio de Desarrollo Productivo

Ministerio de Economía

Secretaría de Hacienda

INDEC y dependencias provinciales de 
estadísticas y censos

BCRA

Oficina de Presupuesto del Congreso

Sitios web de cámaras empresariales
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