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A pesar de la caída de la actividad 
económica y del ritmo sostenido 

de devaluación del 2% mensual, el 
índice de inflación no termina de 

ceder.

INFLACIÓN MENSUAL E INTERANUAL
en porcentaje
(fuente INDEC)
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LA INFLACIÓN NO
TERMINA DE CEDER
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Los salarios cayeron con fuerza en 
el primer mes del gobierno, y 

luego, con la experiencia 
acumulada de dos décadas de 
paritarias activas, en el sector 
privado los trabajadores han 

podido aminorar un poco el im-
pacto de la caída inicial. Aun así, 
luego de medio año, el salario es 

7% más bajo que en noviembre de 
2023. 
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EL SALARIO PRIVADO
NO SE PUEDE
RECUPERAR

SALARIO REAL EN EL SECTOR PRIVADO
promedio, nov 2015=100
(fuente INDEC)

2002 2007 2011 2015 2019 2023

NK                 CFK              CFK              MM                AF            JM
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+26%            +14%            +1%            -20%             -5%         -7%



La caída del poder de compra  
durante los primeros seis meses del 

gobierno de Milei implicó una 
pérdida de $ 630.000 por trabajador 

del sector privado.
A esta altura del mandato, en 

moneda actual, durante el 
gobierno de Macri la pérdida 

acumulada había sido de $511.000 
por trabajador.
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GANANCIA (O PÉRDIDA)
ACUMULADA POR MES

DE MANDATO
GANANCIA ACUMULADA POR CADA TRABAJADOR
promedio sector privado, en pesos constantes.
(fuente SIPA e INDEC)

NK     250.813

CFK I  135.729 
CFK II 123.140 

MM  -511.375 

AF      -117.211 

JM  -630.116

0 1 2 3 4 5 6



En el sector público la caída del 
salario fue, inicialmente, más 

importante, y el contexto de fuerte 
ajuste fiscal impidió cualquier tipo 
de recomposición si quiera parcial. 
Por eso, la caída del salario, en este 

caso, es del 18%. 
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EN EL SECTOR PÚBLICO
EL SALARIO NO

RECUPERA NADA
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2002 2007 2011 2015 2019 2023

NK                 CFK              CFK              MM                AF            JM

SALARIO REAL EN EL SECTOR PÚBLICO
promedio, nov 2015=100
(fuente INDEC)

+27%            +29%           +28%           -24%             -6%      -18%



La caída del salario implicó una 
transferencia de 15,9 billones de 
pesos, de los cuales 11,2 billones 

salieron del bolsillo de los 
trabajadores.

El estado dejó de percibir 3,4 
billones por aportes y 

contribuciones, las obras sociales 
perdieron casi un billón y los 
sindicatos, 214.000 millones.

mateconomia

TRANSFERENCIA
BILLONARIA DE

INGRESOS
TRANSFERENCIA ACUMULADA DE INGRESOS
diciembre-mayo, en pesos constantes
(fuentes SIPA, INDEC, AFIP)

bolsillo de los asalariados
-11,2 billones

recaudación seguridad social
-3,4 billones -965.000

millones
obras sociales

sindicatos



La nueva fórmula jubilatoria, al 
partir de valores tan bajos, implica 

un techo para los haberes 
jubilatorios y consolida el ajuste de 
los primeros meses del gobierno de 

Milei.
Mientras tanto, el bono percibido 
por los que cobran la jubilación 
mínima se estancó en $70.000 

desde marzo, por lo que perdió un 
16% de su poder adquisitivo.

HABERES JUBILATORIOS
jun de 2015=100
(fuentes ANSES e INDEC)
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JUBILACIONES EN
CAÍDA

movilidad jubilatoria
mínima incluyendo bonos

jun-15
100

jun-19
83

jun-23
82

jun-24
71

2015   2016   2017   2018   2019   2020   2021   2022   2023   2024

68 53



ESTIMADOR MENSUAL DE ACT. ECONÓMICA
nov 2015=100
(fuente INDEC)
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¿LA ECONOMÍA SE
ESTÁ RECUPERANDO?

El Estimador de la Actividad 
Económica marcó una 

“recuperación” en el mes de mayo. 
Sin embargo, al mirar en detalle, 

ese crecimiento es producto de lo 
que ocurre con el sector 

agropecuario. Por la sequía de 
2023, la actividad registra un 

crecimiento de 103%.
Mientras, las actividades 

principales, siguen en caída.
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ESTIMADOR MENSUAL DE ACT. ECONÓMICA
principales sectores, may de cada año,
may 2015=100
(fuente INDEC)
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LAS ACTIVIDADES
IMPORTANTES EN 

CAÍDA
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Aquí se refleja lo que ocurre con las 
principales actividades 

económicas en términos de 
producción y empleo.

La industria está cayendo al 14,2%, 
el comercio cae al 11,4% anual y la 

construcción cayó un 22,1% 
respecto a 2023, lo cual implicó la 

pérdida del 20% de su planta 
laboral.



VARIACIÓN EN EL EMPLEO FORMAL
en cantidad de personas
(fuente Secretaría de Trabajo)
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PÉRDIDA DE EMPLEOS
FORMALES

Desde noviembre de 2023 se 
perdieron 128.000 empleos 

formales en el sector privado.
En el caso del sector público, desde 

diciembre, mes en el que suelen 
vencer algunos contratos, se 

perdieron otros 89.000 empleos.

-128.000

-89.000

empleo
privado

empleo
público



REMUNERACIÓN DEL TRABAJO ASALARIADO
como % del ingreso nacional 
(fuente INDEC)
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LA CAÍDA DEL SALARIO
Y SU EFECTO EN LA

DISTRIBUCIÓN

Los billones perdidos por los 
trabajadores tienen como 

contraparte un aumento de la 
ganancia en la economía y, en 

consecuencia, un cambio 
distributivo.

La participación de los salarios en 
el total del ingreso nacional cayó 
de forma notable, alcanzando el 

punto más bajo de esta serie.

54,2 

49,1 
48,3 

45,0 
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El superávit de junio fue mentiroso: 
el gobierno postergó la ejecución de 
la partida salarial de universidades 
hasta el 1ro de julio para obtenerlo.
En el acumulado de medio año, el 

gobierno redujo el gasto en 19,2 
billones, un ajuste de 32%.

 

GASTOS PRIMARIOS VS INGRESOS TOTALES
DE LA ADMINISTRACIÓN PÚBLICA NACIONAL
en billones de pesos constantes, acumulado ene-jun
de cada año.
(fuentes Sec. de Hacienda e INDEC )
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EL RECORTE FISCAL
CONTINÚA

59,9
51,4

48,9

69,5
59,5

40,3
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Los jubilados siguen explicando la 
porción principal de este “ahorro 

fiscal”.
En segundo lugar, se encuentra el 
freno a la obra pública, que entre 

otras cosas implicó que uno de 
cada cinco trabajadores de la 

construcción pierda su empleo.

PRINCIPALES PARTIDAS RECORTADAS
en pesos constantes
ene-jun de 2024 vs ene-jun de 2023. 
(fuentes Sec. de Hacienda e INDEC )
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LOS PRINCIPALES
RECORTES

Jubilaciones Obra
pública

Subsidios
a la energía Salarios

Programas
sociales

Transfe-
rencias a

provincias

-5,5 billones

-4,2 billones

2,5 billones

-1,4 
billones

-1,2
billones

-1,2
billones



El gobierno se enfrenta a la 
dificultad de acumular reservas a 

pesar de la buena cosecha agrícola 
y de la caída de las importaciones 

en un contexto recesivo.
Hasta junio, habían crecido a un 
ritmo importante, pero menor al 

esperado. En julio, directamente, el 
Central comenzó a perder reservas 

de forma permanente.

RESERVAS EN EL BCRA
en millones de dólares
(fuente BCRA )
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EL VERANITO DE LAS
RESERVAS LLEGÓ A

SU FIN

21.209

30.141

26.399

d e f m a m j j

29.946



El atraso en el pago de 
importaciones junto con las 

importaciones que se realizan 
utilizando dólares financieros (es 

decir, que no salen por la ventanilla 
del BCRA), explicaban la variación 

positiva de reservas hasta el mes de 
junio.

FUENTE DE VARIACIÓN DE RESERVAS
acumulado diciembre 2023-junio 2024
en millones de dólares
(fuentes BCRA e INDEC )
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LO QUE EXPLICA LA
EVOLUCIÓN DE LAS

RESERVAS

lo que sumó reservas
saldo balanza comercial de bienes

atraso en el pago de importaciones
pago de imp. con dólares financieros

otros conceptos (neto)

TOTAL:

11.698
4.910
9.300
2.418

25.908

lo que restó reservas
saldo balanza de servicios 

expo. liquidadas en el mercado financiero
deuda e intereses sector público
deuda e intereses sector privado

excedentes dolarizados

TOTAL:

-949
-7.241
-8.990
-1.199
-2.736

-16.720

Variación de reservas: +7.210 millones de dólares
(7.509 si se considera el efecto de la revaluación de activos de reserva)



fuentes utilizadas
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Todos los gráficos y datos presentados en 
este informe son de elaboración propia con 

información proveniente de:

Secretaría 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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