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SALTO DE LA INFLACIÓN

INFLACIÓN INTERANUAL
diciembre 2019 a septiembre 2023
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La devaluación post-PASO se 
trasladó a los precios minoristas 
que se incrementaron más que la 

divisa estadounidense: 26,7% fue la 
inflación acumulada en agosto y 

septiembre.
En las últimas semanas, las 

estadísticas oficiales muestran una 
desaceleración al 8% mensual.

2020 2021 2022 2023

dic-19
54%

sep-23
138%

Firma del nuevo
acuerdo con el FMI

Devaluación
PASO



EVOLUCIÓN DEL 
SALARIO REAL

SALARIO BRUTO REAL EN EL SECTOR PRIVADO
en pesos constantes de ago 2023, agosto de cada año
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En agosto, como consecuencia del 
salto inflacionario cayó el poder de 

compra del salario, que se ubicó 
8,5% por debajo del salario de 

agosto de 2019 y 25% por debajo 
del de agosto de 2015.
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PÉRDIDA SALARIAL
ACUMULADA DESDE 2015
SALARIO REAL Y PÉRDIDA ACUMULADA
trabajadores registrados, en $ constantes
de septiembre 2023
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La caída salarial desde 2015 
acumula una pérdida media por 

asalariado de $8,8 millones ($7,1 de 
bolsillo).

Como consecuencia, los sindicatos 
perdieron un billón de pesos, las 
obras sociales casi 5 billones y el 

Estado dejó de recaudar más de 17 
billones por aportes y 

contribuciones.

1995 1999 2003 2007 2011 2015 2019 2023

pérdida acumulada de
$8,8 millones

por trabajador registrado



SALARIO EN EL SECTOR
PÚBLICO
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El salario en el sector público crece 
por segundo año seguido, luego de 

caer al comienzo de la gestión.
Sigue por debajo del de 2019 y, al 
igual que en el sector privado, por 

debajo del salario de 2001.

SALARIO PÚBLICO REAL
2015=100
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UNA ECONOMÍA CON
DEMASIADA GANANCIA

VALOR AGREGADO Y MASA SALARIAL
2015=100, en dólares
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Desde 2016 la masa salarial cayó y 
el valor agregado (la producción de 
toda la economía) tuvo altibajos: la 

brecha entre ambos es ganancia 
extra que generó la economía: valor 
creado no apropiado por el trabajo.

La transferencia es equivalente a 
243.000 millones de dólares. Esta 
ganancia busca fugarse, debilita el 

peso, fragiliza la economía y 
provoca inflación.

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

masa salarial transferida
a la Ganancia

masa salarial 
transferida a la 

Ganancia

Valor agregado

Masa salarial

transferencia total:
U$S 243.000

millones



LEVE REPUNTE DE LA
ACTIVIDAD ECONÓMICA

ACTIVIDAD ECONÓMICA
diciembre de 2015=100
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En agosto la economía recuperó 
algo de dinámica, aunque rige un 

clima de fuerte inestabilidad dada la 
incertidumbre del proceso electoral.

Comparando con el comienzo del 
mandato, durante la gestión del FdT 
la actividad económica creció 7,3%.
En contraste, durante el gobierno de 

Macri, la economía se contrajo 
4,5%.

100

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

95,5

102,5

-4,5%

+7,3%

MM AF



EL EMPLEO SE MANTIENE

EMPLEO REGISTRADO ASALARIADO PRIVADO
en millones de personas
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El empleo registra un 
comportamiento muy ligado a la 

actividad económica.
En el caso del empleo formal 

privado, se mantiene en los 6,35 
millones de personas, 330 mil 

trabajadores más que en diciembre 
de 2019.

6,24

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

-220.000
empleos registrados
asalariados privados

MM AF

6,02

6,35

+330.000
empleos registrados
asalariados privados



INDUSTRIA A LA CABEZA 
DEL NUEVO EMPLEO

CRECIMIENTO DEL EMPLEO REGISTRADO PRIVADO
en personas, junio 2023 vs diciembre 2019
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La industria fue la gran protagonista 
del proceso de creación de empleo 

de los últimos años.

105.728
90.883

69.756
61.677

14.562
9.128

6.772
6.238

2.382
1.740

- 5.954
-7.827
-8.714
- 13.187

Industrias manufactureras
Comercio y reparaciones
Construcción
Act. inmobiliarias y empres.
Enseñanza
Hoteles y restaurantes
Explotacion de minas y canteras
Servicios sociales y de salud
Pesca
Suministro de Elec., gas y agua
Intermediacion financiera
Transp, almacen. y comunicación
Ss. comunit., soc. y personales
Agricultura, ganaderia, caza y…



UN DÉFICIT QUE NO SE
PUEDE ACHICAR

GASTO PRIMARIO vs INGRESOS TOTALES
DE LA ADMINISTRACIÓN PÚBLICA NACIONAL
en billones de $ constantes, acumulado
enero-septiembre de cada año
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A pesar de la caída del gasto, el 
déficit no se achica porque también 

caen los ingresos.
Con el mismo nivel de actividad 

económica, el Estado recauda 14% 
menos que en 2015.

ingresos

gastos
déficit

déficit33,3
31,5 28,7

38,1
34,2 32,5

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

2015-2023: caída de 14% de los ingresos fiscales



CAÍDA PERMANENTE DE
LAS RESERVAS DEL BCRA

RESERVAS EN EL BCRA
en millones de dólares
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La sequía y la pérdida de dólares 
por intereses públicos y privados, la 

continuidad de la dolarización de 
excedentes, implicaron una pérdida 
acelerada de dólares durante todo 

2023.
Luego del envío de dólares del FMI 
en el marco del acuerdo vigente, la 

salida continuó, principalmente, por 
los costos de divisas de la corrida 

cambiaria contra el peso.

2022
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44.800

29.004
Se perdieron 21.200
millones desde enero

hasta el último ingreso del FMI
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SIN INGRESOS DE
DIVISAS
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Desde la firma del acuerdo con el 
FMI no hay ningún ingreso 

sostenible de dólares.
La balanza comercial es negativa, y 
la pérdida de dólares financieros es 

aún más importante.
Para que no salgan más divisas de 

las que salen, se incrementó la 
deuda comercial con el exterior en 

19.411 millones de dólares.

saldo comercial de bienes:    -912 millones
saldo comercial de servicios:

pagos de deuda pública e intereses
pagos de deuda privada e intereses
dolarización de excedentes privados
otros componentes

9.969
5.734
7.915

3.060

solución transitoria al problema: 28.361 millones

-7.921 millones

exportaciones cobradas por adelantado
retraso en el pago de importaciones
endeudamiento externo neto

1.963
19.411
6.987

COMPONENTES DE VARIACIÓN DE RESERVAS
desde la vigencia del nuevo acuerdo con el FMI

saldo: -7.150 millones (-10.093 si se incluye la revaluación de activos de reserva)

pagos de deuda y fuga:    -26.678 millones
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Todos los gráficos y datos presentados en este 
informe son de elaboración propia con 

información proveniente de:

Ministerio de Trabajo, Empleo y Seguridad 
Social

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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