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La inflación está en descenso a 
causa del año completo que ya 

transcurrió con el dólar 
“planchado” y de la caída de los 
precios internacionales de los 

alimentos.
Las tensiones acumuladas en el 
frente cambiario, sin embargo, 
atenúan el balance positivo y 

permiten identificar este resultado 
como algo provisorio.
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LA INFLACIÓN (POR
AHORA) EN BAJA

INFLACIÓN MENSUAL E INTERANUAL
en porcentaje
(fuente INDEC)
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Milei inició su mandato con una 
fuerte devaluación, que disparó la 
inflación a partir de diciembre de 

2023.
Por esta razón, a pesar de la caída 
de los últimos meses, en el primer 
año de mandato la inflación fue de 

166%, marcando el peor registro 
para cualquier año de mandato de 

cualquier presidencia post-
hiperinflación.
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LA INFLACIÓN MÁS
ALTA DE CUALQUIER

AÑO DE MANDATO
INFLACIÓN INTERANUAL
por año de mandato
(fuente INDEC)
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En promedio, los trabajadores 
registrados (incluyendo estatales y 

privados) perdieron 12% de su 
poder de compra en sólo un año. 

Este resultado prácticamente 
duplica la caída del salario de 
cualquier año del gobierno de 

Macri.
La caída fue mayor para los 

estatales (-22%) que para los 
privados (-7%).
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EL PEOR AÑO PARA EL
SALARIO DESDE 2001

VARIACIÓN DEL SALARIO REAL REGISTRADO
promedio ponderado privado y público,
por año de mandato presidencial

(fuente INDEC y SIPA)
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A pesar de la parcial recuperación 
del salario en el segundo trimestre 

del año que casi que permitió 
recuperar el nivel de noviembre de 
2023, la caída del poder de compra 
registrada desde que asumió Milei 
implicó una pérdida de ingresos, 
en promedio, de $1.099.769 para 

cada trabajador/a del sector 
privado.
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PÉRDIDA SALARIAL
EN EL SECTOR

PRIVADO
SALARIO REAL Y PÉRDIDA ACUMULADA
Sector privado, noviembre 2023=100
(fuente SIPA e INDEC)
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La pérdida para los trabajadores y 
trabajadoras del Estado es mucho 
mayor: en los primeros 11 meses 
de gobierno, cada asalariado/a 
estatal perdió nada menos que 

$3.314.736 en promedio.
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PÉRDIDA SALARIAL
EN EL SECTOR

PÚBLICO
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$3.314.736

SALARIO REAL Y PÉRDIDA ACUMULADA
Sector público, noviembre 2023=100
(fuente SIPA e INDEC)



La evolución del salario en lo que 
va del mandato de Milei generó 

una transferencia de $27,3 billones, 
de los cuales 19,2 salieron del 

bolsillo de los asalariados de forma 
directa.

El estado dejó de percibir 6,0 
billones por aportes y 

contribuciones, las obras sociales 
perdieron 1,7 billones y los 

sindicatos, 377.000 millones.
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TRANSFERENCIA
BILLONARIA DE

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

bolsillo de los asalariados
-19,2 billones

recaudación seguridad social
-6,0 billones -1,7

billones
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sindicatos



El SMVM que fija el consejo 
nacional del empleo, la 

productividad y el salario está en 
su punto mínimo en más de 20 

años.
Sólo estuvo por debajo en el año 

2002, luego de la crisis y salida de la 
convertibilidad.
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(fuente Secretaría de trabajo e INDEC)

SALARIO MÍNIMO
POR EL PISO

SMVM REAL
En pesos constantes de nov-24
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En 2015, dos SMVM permitían a 
una familia no ser pobre (el SMVM 
tenía una cobertura del 50% de la 

CBT).
Actualmente, la cobertura del 

SMVM bajó a 22%, lo que significa 
que, para no ser pobres en la 

familia “tipo” deberían trabajar por 
el SMVM la madre, el padre, la niña 
de 8 años, el pequeño de 6 años... y 

hasta la mascota.
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(fuente INDEC)

CINCO SALARIOS
MÍNIMOS PARA NO SER

POBRES
SMVM Y LÍNEA DE POBREZA
salario mínimo como % de la CBT para
un hogar de 4 personas
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El ajuste sobre las jubilaciones 
consolidó un nuevo nivel para los 

haberes entre un 20% y un 25% 
menor al de 2023 y, en promedio, 

cada jubilado/a perdió casi 2 
millones de pesos en el primer año 

del gobierno de Milei.
Hay una fuerte incidencia del 

congelamiento del bono percibido 
por las jubilaciones mínimas en 

esta evolución.

HABER MEDIO REAL Y PÉRDIDA ACUMULADA
sep-nov 2023=100
(fuentes ANSES e INDEC)
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LO PERDIDO POR CADA
JUBILADO Y JUBILADA
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ESTIMADOR MENSUAL DE ACTIVIDAD
evolución del nivel de actividad
nov 2015=100
(fuente INDEC)
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UNA ECONOMÍA QUE
PROFUNDIZA SU

CRISIS

Luego de la fuerte caída de la 
actividad al comienzo del gobierno 

de Milei, la economía siguió el 
ritmo de la parcial recuperación 

salarial.
La tendencia de mediano plazo es 
clara: la economía está en crisis a 

medida que la regresividad 
distributiva se profundiza.
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El ajuste sobre los jubilados sigue 
siendo el principal componente del 

ahorro fiscal con 7,9 billones de 
pesos, casi el mismo monto del 

recorte sobre la obra pública.
También se destaca el recorte sobre 

sensibles programas de 
emergencia social por 3,5 billones.

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

Jubilaciones
Obra

pública
Programas

sociales

Subsidios
a la

energíaSalarios

Transfe-
rencias a

provincias
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El efecto de la devaluación de 
diciembre se agotó: el valor real del 
dolar es similar al de noviembre de 

2023.
A diferencia de entonces, la 

vulnerabilidad de amplios sectores 
de la población es aún más notoria, 
por lo que una nueva devaluación 

impactará con mayor fuerza y 
crueldad sobre la estructura social.

TIPO DE CAMBIO REAL
AL MÍNIMO

TIPO DE CAMBIO REAL
en pesos constantes de diciembre 2024
(fuente BCRA e INDEC)

2016    2017    2018    2019    2020    2021    2022    2023    2024

1.745
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1.799

1.486



El BCRA se involucró en el mercado 
cambiario con fuerza y destinó una 

gran cantidad de dólares para 
evitar el aumento de la cotización 
de los tipos de cambio paralelos.

A pesar del blanqueo de capitales, 
actualmente el BCRA tiene menos 

reservas que 8 meses atrás.

RESERVAS EN EL BCRA
en millones de dólares
(fuente BCRA )
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A PESAR DEL BLANQUEO
HAY MENOS RESERVAS

QUE EN ABRIL

21.209

30.141

d e f m a m j j a s o n d

29.607
26.651



Entraron más dólares por el 
blanqueo y por artilugios 

cambiarios que por los que se 
generaron por el saldo positivo del 

comercio exterior.
De no ser por el atraso en el pago 

de importaciones y el blanqueo, las 
reservas mostrarían una caída 

permanente.

FUENTE DE VARIACIÓN DE RESERVAS
acumulado diciembre 2023-noviembre 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 o
pagos con dólares financieros o bopreal

efectivo mínimo U$S de las entidades
nueva deuda externa privada

otros conceptos (neto)
TOTAL:

18.217

15.773
4.715
1.489
1.385

41.578

lo que restó reservas
saldo balanza de servicios 

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

intereses sector privado
excedentes dolarizados

TOTAL:

-3.460
-6.353

-16.883
-2.038
-4.982

-33.716

Variación de reservas: +7.861 millones de dólares
(8.701 si se considera el efecto de la revaluación de activos de reserva)



fuentes utilizadas

MA E

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 Nacional del Presupuesto

ANSES

Comisión Nacional de Valores
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