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PEOR QUE AL LLEGAR
inflación mensual e interanual
dic-19 a mar-22

Macri entregó el gobierno con 54% de inflación 
(lo había recibido con 24%). El Frente de Todos 
la bajó a 36%, pero luego trepó hasta llegar al 
55% actual.

Los actuales niveles inflacionarios y su 
evolución, son incompatibles con la 
recuperación de los ingresos, componente 
esencial de una dinámica económica de 
crecimiento con distribución.
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SALARIO PRIVADO: 0% DE 28%
salario real en el sector privado registrado
en números índice, nov-19=100

Los salarios privados registrados hasta febrero 
crecieron por encima de la inflación.

Comparando contra enero de 2021 (el peor 
momento del salario en el período) el poder de 
compra se recuperó 4,6%. 

Actualmente, se encuentra al nivel que tenía al 
asumir el Frente de Todos al frente del Poder 
Ejecutivo.

Para igualar el nivel de ingresos previo al ajuste 
de Cambiemos, los salarios debían crecer 28 
por ciento. Hasta ahora, crecieron cero.
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SALARIO PÚBLICO: -6% DE 32%

En el caso del sector público, el camino a 
recorrer era más largo aún: el salario real tenía 
que crecer 32% para recuperar lo perdido con 
Cambiemos. 

No sólo no recortó esta diferencia, sino que la 
amplió: el salario real se redujo 6 puntos 
porcentuales en el sector público durante la 
gestión del Frente de Todos.
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INFORMALES: -7% DE 45%

Los salarios de los informales son los que más 
sufrieron el ajuste durante el gobierno de 
Macri. 

Por eso, para retornar a su nivel de poder 
adquisitivo de 2015, tenían que crecer 45%. 

En lugar de avanzar en esa dirección, avanzaron 
en la opuesta: cayeron un 7% más.
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RECUPERACIÓN ECONÓMICA
estimador mensual de la actividad económica
en números índice, dic 2015=100

El PBI ya está 1,6% por encima del registro de 
diciembre de 2015, cuando CFK dejaba la 
presidencia.

La recuperación post-pandemia se verificó en 
todos los sectores y alcanzó para recuperar la 
actividad perdida en los últimos dos años del 
gobierno de Macri.

La economía produce lo mismo que cuatro 
años atrás, pero con salarios mucho más bajos.
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MÁS EMPLEO REGISTRADO
asalariados registrados en el sector privado
en millones de personas

Se verifica un fuerte aumento del empleo 
registrado en el sector privado: contra el peor 
momento de la pandemia, hubo un aumento de 
300.000 empleos en este sector.

Aún faltan otros 200.000 asalariados para 
recuperar lo perdido en los dos últimos años de 
Cambiemos.
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INGRESOS CRECIENTES
ingresos tributarios
en billones de pesos constantes
1er trimestre de cada año

La recuperación económica trajo aparejado un 
aumento real de la recaudación tributaria.

3,6% fue la mejora en el primer trimestre de 
2022 respecto a un año atrás, que estuvo 
liderada por un incremento de 8,9% en la 
recaudación de aportes y contribuciones a la 
seguridad social, producto del aumento del 
empleo y de los salarios (+4.6%) comparando 
ambos trimestres.

MA E

20222017 2018 2019 2020 2021

CAMBIEMOS FRENTE DE TODOS

2,81 2,65
2,41

2,22
2,54 2,63



GASTOS CRECIENTES
gasto primario
en billones de pesos constantes
1er trimestre de cada año

El gasto también aumentó en términos reales 
(+12%). Recordemos que en el primer 
trimestre de 2021 el gasto se había reducido 
fuertemente, por lo que el punto de 
comparación es un momento de bajo nivel de 
gasto.
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CAMBIOS EN EL GASTO
gastos seleccionados
enero-marzo de cada año
en miles de millones de $ constantes de mar-22

La partida de jubilaciones se recupera muy 
lentamente, pero sigue siendo menor a la del 
último año de Cambiemos. Lo mismo ocurre 
con la partida salarial.

El gasto en programas sociales se mantiene 
elevado en relación a los años de Cambiemos, 
principalmente por el impacto del programa 
“potenciar trabajo”.

Los subsidios a la energía crecieron muy fuerte 
(+80%) en 2022, por el congelamiento 
tarifario en un contexto de aumento global de 
los precios energéticos.
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EL FIN DEL ANCLA CAMBIARIA
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Luego de 7 meses con una devaluación 
mensual cercana al 1% el gobierno abandonó la 
estrategia de “ancla cambiaria” para combatir 
la inflación.

No obstante, el dolar sigue evolucionando por 
detrás de los precios, y por lo tanto, sigue 
abaratándose relativamente.
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DÓLAR REAL
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cotización real del dólar
en pesos constantes de ene-22

Desde que empezó la política de “ancla 
cambiaria” el dolar se abarató 24%.

Sin embargo, todavía se encuentra por encima 
del valor real que tuvo durante los dos primeros 
años del gobierno de Macri y un 15% por 
encima del valor real dejado por CFK.

Es un contexto externo más favorable que 
entonces: los precios de las materias primas de 
nuestras exportaciones son más elevados.
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RESERVAS INTERNACIONALES
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El ingreso de los Derechos Especiales de Giro 
del FMI con motivo del acuerdo firmado con el 
organismo compensó la pérdida de reservas de 
los últimos meses producto de los pagos al 
mismo organismo.

El problema de fondo, persiste: el país no logra 
contener las divisas que genera su comercio 
exterior.

Si no se van por pagos de deuda del sector 
público, se van por fuga y desendeudamiento 
del sector privado.
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EL PROBLEMA EXTERNO
principales componentes de la
variación de reservas
millones de U$S, enero-marzo 2022
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En 2022 la Balanza Comercial implicó un 
ingreso neto de 1.508 millones de dólares. Ese 
saldo fue consumido por el sector privado para 
pagar intereses, reducir su deuda externa y 
sacar dólares del circuito local.

Desde que comenzó el gobierno, la “cuenta de 
almacenero”, en miles de millones de dólares es 
la siguiente:

Saldo de Bienes: 30

Saldo de Servicios:  -9 (quedan 21)

Deuda y fuga del sector privado:  -18 (quedan 3)

Intereses sector público:  -9 (queda -6)

Deuda neta nueva sector público:  1 (quedan -5)

Otros (incluído reparto FMI en 2021):  1 (quedan -4) 



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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