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= Este informe presenta una sintesis de las tendencias recientes en la economia real y el mercado de trabajo,
con foco en el periodo transcurrido desde la asuncién del gobierno actual.

* La actividad econdmica estuvo estancada en el ultimo ano: El Estimador Mensual de Actividad Econdmica se
incrementd sélo 0,1% entre diciembre de 2024 y el pasado mes de noviembre de 2025.

* Este estancamiento se dio pese al crecimiento de las exportaciones —unico componente dindmico desde la
llegada de Milei— impulsadas por productos primarios y energia. En cambio, se retrajeron la inversiéon y el
consumo privado, mientras que el consumo publico quedd, como resultado del ajuste fiscal, en niveles
inferiores a los previos.

*» Considerando los dos afios del gobierno de Milei, la evolucidn sectorial fue desigual, con claros perdedores.
El valor agregado de la construccion cayd 14,1% entre los terceros trimestres de 2023 y 2025, afectado por
el recorte de inversidon y obra publica; industria y comercio, golpeados por la pérdida de poder adquisitivo
de la poblacidn y, en el ultimo caso, también por la presiéon de productos importados en un marco de
apertura y apreciacion cambiaria, retrocedieron 8,3% y 5,2%.

* En el otro extremo, el sector que mas se expandio fue el de Intermediacidn financiera, con un crecimiento de
25,2%, impulsado por la actividad de los agentes y sociedades de bolsa.

= También crecieron fuertemente Minas y canteras, por la mayor extraccién de petrdéleo y gas, y el sector
agropecuario, ambos sectores basados en recursos naturales donde Argentina posee ventajas competitivas.
Se destaca, finalmente, la expansidn de Hoteles y restaurantes, que obedece a una mayor actividad en los
locales gastronédmicos que recién llegd a los niveles previos a la pandemia.

* Respecto de la evolucién del consumo, se destaca su fuerte heterogeneidad, donde contrastan aumentos
superiores al 50% en el turismo al exterior y los patentamientos de automoviles frente a caidas mayores al
12% en las compras en supermercados. Este patron se asocia con el efecto de la apreciacién de la moneda
sobre los precios relativos, asi como con la pérdida de poder adquisitivo de los sectores de menores
ingresos.
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= En relacién con los puestos de trabajo generados en esta etapa, se destaca principalmente el deterioro en
su calidad. Aunque entre los terceros trimestres de 2023 y 2025 se crearon 486.600 nuevos puestos netos,
el crecimiento se concentrd exclusivamente en las categorias de asalariados no registrados y no asalariados
y los puestos registrados en relacién de dependencia cayeron en 222.300.

= En ese sentido, los problemas del mercado laboral se manifiestan mas en el hecho de que el 85% del
incremento del empleo que muestra la Encuesta Permanente de Hogares estuvo constituido por
trabajadores informales por cuenta propia, que en el aumento de la tasa de desocupacion del 5,7% al 6,6%
en el mismo periodo.

= A su vez, la caida en los puestos asalariados formales no es independiente del patréon sectorial de
crecimiento. Los sectores que mas destruyeron empleos, construccién e industria, fueron sumamente
afectados por el esquema de politicas econdmicas; mientras que las ramas de actividad con mayor
crecimiento econdmico no resultan relevantes como generadores de empleo, como sucede con el sector
agropecuario, el sector minas y canteras y la intermediacién financiera.

Un fendmeno notable y persistente en los Ultimos afios es el incremento del pluriempleo, que se profundizo
bajo el gobierno de Milei: la proporcién de personas ocupadas con mas de un empleo subié desde 11,0% en
el 2° trimestre de 2023 a 11,9% en el mismo trimestre de 2025, reflejando la necesidad de complementar
ingresos en los hogares.

Los salarios registrados promedio no crecieron en el ultimo afio y evidencian una pérdida de poder adquisitivo
del 5,8% respecto de noviembre de 2023, mes previo a la asuncidon de Milei, o del 9,8% si el calculo se realiza
con un “IPC reponderado” que considera una canasta de consumo mas actualizada que la del IPC.

Dentro de esta dinamica, la disparidad entre los salarios privados y publicos es marcada. Mientras que los
salarios reales del sector privado practicamente recuperaron los niveles de noviembre de 2023, los del sector
publico permanecen 14,4% por debajo, arrastrados por las remuneraciones del sector publico nacional, que
se redujeron un 33,3%.

En ambos casos, las pérdidas se amplifican si se toma un IPC alternativo: 5,1% para el salario privado y 18,0%
para el publico entre noviembre de 2023 y octubre de 2025.



Las decisiones gubernamentales impactaron en el nivel salarial no sélo de manera indirecta, sino también a
través de medidas explicitas. Por un lado, mediante las definiciones sobre el salario minimo, vital y mévil, cuyo
poder adquisitivo en 2025 se redujo al 66,7% del valor registrado en 2023, ubicandose incluso por debajo de
los niveles de la década de 1990. Por otro lado, por el techo impuesto a los acuerdos paritarios que se
tradujo en un sendero negativo para los salarios de convenio durante el ultimo afio.

Las politicas de ingreso que dependen de fondos publicos también sufrieron extraordinarios recortes. El
poder de compra de la jubilacion minima se redujo 9,1% entre 2023 y 2025 -y 13,8% si se considera la
jubilacion mas el bono previsional-, lo que, sumado a retrocesos previos, la ubicd en un nivel 44,0% menor
que en 2015 y por debajo de la década del noventa.

Si bien la asignacion universal por hijo sobresale como la Unica politica de ingresos que tuvo un elevado
crecimiento en su poder de compra (70% entre 2023 y 2025), el aumento se reduce al considerar
conjuntamente la AUH y la Tarjeta Alimentar : 9 y 16% para familias con 1y 2 hijos, respectivamente

En este contexto, la participacion de la masa salarial en el producto se redujo, pasando del 44,7% al 43,4%
entre los terceros trimestres de 2023 y 2025, dado que las remuneraciones tuvieron una caida mayor que la
productividad de la economia.

Ante este escenario de destruccion de empleo formal y bajos ingresos, el gobierno presenta el proyecto de
“modernizacion laboral” como una solucion para la creacidon de empleo. La propia experiencia histérica de
nuestro pais desmiente esta suposicion. Los periodos en los que se llevaron a cabo reformas laborales
regresivas coincidieron con un mal desempefio del empleo; mientras que en aquellas etapas en las que se
restablecieron y/o ampliaron derechos de las y los trabajadores crecid el empleo registrado privado.

En una economia como la actual, con sectores gravemente afectados por la menor posibilidad de demanda
interna, con una politica cambiaria que atenta contra la competitividad de los sectores locales y con un
esquema de valorizacion financiera que prioriza las ganancias especulativas por sobre la inversion,
dificilmente se genere empleo genuino. Pero la reforma laboral si tendra otras consecuencias negativas:
mayor inestabilidad en las relaciones laborales, mds desigualdad, mayor disciplinamiento hacia el trabajo,
degradacion de los derechos de las y los trabajadores, a la par de un debilitamiento de las organizaciones
gremiales y de la accidn colectiva.
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Estancamiento econdmico en 2025 G]]__[ECTA

= Ao largo del afio 2025, la actividad econdmica

estuvo estancada: el PIB correspondiente al 3° Evolucién trimestral (desestacionalizada) del
trimestre del afio es practicamente igual al del PIBy de los componentes de la demanda.
1° trimestre. El Estimador Mensual de Actividad I trim 23 a 1l trim 25 (III-23=100)

Econdmica, que mide el nivel de actividad mes a
mes, confirma esta tendencia con un

: o -
incremento de solo 0,1% e.ntre diciembre de o ePIB ——Importaciones
2024 y el pasado mes de noviembre de 2025. Consumo privado Consumo publico

= Esta trayectoria ocurrié a pesar de la continui- g Inversion ~Exportaciones . g

dad en el aumento de las exportaciones, Unico 123,8
componente con fuerte dinamismo desde la
asuncion del actual gobierno, y que se explica
por las mayores cantidades vendidas de

productos primarios y de combustibles y energia.

120 115,8
108,7
/ 104,1 103,6
102,1

110
100,0
=  Por el contrario, desde el 1° trimestre de 2025 100
se retrajo sensiblemente la inversion (-7,5%) y
tuvo una leve reduccion el consumo privado (- 90
0,4%). Las importaciones también disminuyeron
en forma significativa (-6,1%), lo que puede 80
vincularse con la disminucidon local de Ia
produccion de  bienes industriales v, 70
consecuentemente, de la demanda de insumos
y piezas y accesorios de bienes de capital 60
importados.
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* El consumo publico, mas alla de haber tenido un
leve aumento reciente, permanece -como
resultado del ajuste fiscal- en un nivel inferior al Fuente: Elaboracién propia en base a DNCN-INDEC.
previo al gobierno actual.



Sectores ganadores y perdedores G]]__[ECTA

* El modesto crecimiento econdmico que tuvo lugar
desde la asuncién del gobierno actual presenta un
patron diferenciado por sectores, donde hay
claros perdedores. El valor agregado de la
Construccién tuvo entre el 3° trimestre de 2023 y
el mismo trimestre de 2025 una reduccion del
14,1%, el de la Industria cayd 8,3% y el del
Comercio se redujo en 5,2%. La construccion se
vio impactada por el drastico recorte de la obra
publica, mientras que la industria y el comercio
sufren las consecuencias de la caida del poder
adquisitivo de la poblacion. Ademas, para la
industria, la creciente presién de los productos
importados amenaza sus posibilidades
productivas.

* En el otro extremo, el sector que mas se expandid
en este periodo fue el de Intermediacion financiera,
con un crecimiento de 25,2%, impulsado por la
actividad de los agentes y sociedades de bolsa.

» También crecieron fuertemente el sector de
Minas y canteras, por la mayor extraccién de
petréleo y gas, y el sector agropecuario. Se trata
de sectores basados en la explotacion de recursos
naturales para los cuales Argentina cuenta con
ventajas competitivas.

» Se destaca finalmente la expansion de Hoteles y
restaurantes, que obedece a una mayor actividad
en los restaurantes que recién ha alcanzado los
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Variacion del Valor Agregado Bruto
entre los lll trimestres de 2023 y 2025,
por sector de actividad (en %).

Intermediacion financiera
Minas y canteras

Hoteles y restaurantes
Agricultura y pesca

Activ. Inmob., empres. y alquiler
Ensefianza

Transporte, almac. y comunic.
Electricidad, gas y agua

Salud

Servicio doméstico

Admin. Publica y defensa
Servicios comunit., soc. y pers.
Comercio

Industria manufacturera

25,2
17,9
15,7
9,9
3,2
1,9
1,5
0,3
038 |
0,8 |
-1,9
3,5
5,2 [N
8,3 1N

Construccién -14,1 [ NGB
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Fuente: Elaboracién propia en base a DNCN-INDEC.



Desigualdad en el consumo G]MCTA

» Ma3as alld del resultado de su evoluciéon en

términos agregados, el consumo muestra una Variacion de distintos indicadores de

fuerte heterogeneidad en su interior, lo que consumo entre los |l semestres*®
uede asociarse a dos situaciones que ocurren en

P g de 2023 y 2025 (en %)

paralelo. Por un lado, el efecto de la apreciacion
de la moneda sobre los precios relativos vy, por

otro, la pérdida de poder adquisitivo de sectores 2:1::2::: _ 58,2%

de menores ingresos.

= Asi, los consumos asociados a bienes o servicios Patentamiento
mas caracteristicos de mayores ingresos, que se automéviles _ 50,9%
han visto abaratados relativamente ante Ia
apreciacion de la moneda, muestran un muy Patentamiento
significativo incremento. En concreto, entre los 2° motos - 37,3%
semestres de 2023 y de 2025, se verifican fuertes
aumentos en el turismo al exterior y el Consumo
patentamiento de automdviles y, en menor carne bovina '8'0%l
medida, de motos que, segun el modelo, puede
asociarse a otros segmentos de ingresos. Centros de 5 4% .
= En contraposicién, las caidas en el consumo de compras e
carne bovina (y su reemplazo por aviar y porcina)
y las ventas de supermercados, sin evidencias de Ventas 12.6% .
supermercados 4

recuperacion, reflejan la dificultad de los sectores
de ingresos bajos y medios para acceder a

, . . -30% -10% 10% 30% 50% 70%
consumos baSICOS' ante el deterioro de su pOder * Periodo julio-noviembre para Turismo emisivo y Consumo carne
adquisitivo. El aumento de la morosidad bancaria bovina y julio-noviembre para Supermercados y Centros de Compras.
refuerza las tendencias descriptas. Fuente: Elaboracién propia en base a Estadisticas de Turismo

Internacional, Encuesta de Supermercados, indice de Patentamientos -
INDECy Sec. Agricultura, Ganaderiay Pesca.



Deterioro en la calidad del empleo G]MCTA

La evolucion del numero de puestos de trabajo
entre los terceros trimestres de 2023 y 2025
revela claramente el deterioro en la calidad del
empleo generado durante los ultimos dos afios.
Aunque en ese periodo se crearon 486.600
nuevos puestos, el crecimiento se concentrd
exclusivamente en las categorias de asalariados
no registrados y no asalariados.

En contraste, los asalariados registrados
experimentaron una reduccion de 222.300
puestos, lo que representa una caida del 2,0%.
Este retroceso marca el fin de la tendencia
ascendente iniciada con la recuperacidon
pospandemia de Covid-19, y coincide con el
inicio del gobierno de Javier Milei.

El mayor incremento se observé en los puestos
no asalariados, que crecieron en 400.000, con
una variacion positiva del 7,2% en dos afos.
Dentro de esta categoria predominan los
trabajadores por cuenta propia, caracterizados
por altos niveles de informalidad, superiores al
60%. También se registr6 un aumento
significativo entre los asalariados no
registrados, con 230.900 nuevos puestos, lo que
equivale a una suba del 4,2%.

Variacion de los puestos de trabajo segun
categoria ocupacional,
Periodos seleccionados (en %)

Bmiltrim19alll trim 23 Wl trim 23 a lll trim 25

14% 12,9%

12%
10%

8% 7,2%

4,2% i'g%
,270

o 58%

4%

2%

) .
-2%

-2,0%
-4%
Asalariados Asalariados no  No asalariados
registrados registrados

Fuente: Elaboracién propia en base a DNCN-INDEC.



Aumento de la desocupacion G]]__[ECTA

= En los dos ultimos afios, la cantidad de nuevos Tasas de actividad, de empleo
empleos que la economia sumé en términos y de desocupacién
7

netos no resultd suficiente para absorber el

aumento de la poblacién econdmicamente Il trim 2018 a lll trim 2025 (en %)
activa (PEA). En efecto, entre los 3° trimestres

de 2023 y 2025 la PEA se incrementd en —Tasa de actividad

584.200 personas mientras que la cantidad de ——Tasa de empleo

personas ocupadas creci6 en 325.000,
manteniendo relativamente constante su
proporcion respecto de la poblacion total.

* De este modo, el numero de personas
desocupadas aumentd en 241.100, con una tasa
de desocupacion que crecié desde 5,7% a 6,6%.

= Al centrarse en el ultimo ano, se advierte entre
los 3° trimestres de 2024 y 2025 un leve
aumento en la tasa de empleo y una reduccién
de la desocupacion. Casi el 85% del incremento
del empleo, sin embargo, estuvo constituido por | 4
ocupaciones informales; mas concretamente
por trabajadores por cuenta propia en
condiciones de informalidad. No resulta dificil
asimilar esta situacién con un aumento del
empleo refugio, es decir, alternativas de
ingresos creadas por las propias personas
trabajadoras para sostener la economia de sus
hogares.

30

25 T T T T T T T T T T T T T T T T T T 0

Fuente: Elaboracién propia en base a EPH-INDEC.



Un fendmeno notable y persistente en los ultimos
afos es el incremento del pluriempleo. Durante el
gobierno de Milei esta tendencia se ha
profundizado: la proporcién de personas
ocupadas con mdas de un empleo o ocupacién
crecié desde el 11,0% en el 2° trimestre de 2023
al 11,9% en el mismo trimestre de 2025.

Suele asociarse este crecimiento con la posibilidad
gue brindan las nuevas plataformas digitales de
sumar una segunda ocupacidon a quienes buscan
complementar sus ingresos. Sin embargo, el
aumento del pluriempleo no depende solamente
de tales posibilidades sino que se relaciona, en
términos mas generales, con contextos en los
que los ingresos reales de los hogares
descienden y, en consecuencia, se buscan otras
fuentes laborales, vinculadas o no con
plataformas digitales.

En este sentido, la proporcién de personas con
mas de una ocupacion se redujo levemente entre
2004 y 2015, en un escenario de mejora de los
ingresos reales de los hogares, pero comenzo a
incrementarse desde el final del gobierno de
Macri, en paralelo con el deterioro de dichos
ingresos.

Crece la doble ocupacion G]]__[ECTA

Proporcién de personas con mas de una
ocupacion, Il trim 2004 a Il trim 2025
(en % sobre total ocupados)

11,9

12 11,5
10,7 11'0{ V
10,3
10,0 ! A/

9,7
10 10,5
9,3 S
8,4 \8.5
. v 8,38

Fuente: Elaboracién propia en base a EPH-INDEC.



Menor empleo en jovenes y jefes de hogar

La leve reduccidn de la tasa de empleo entre los
3° trimestres de 2023 y 2025 se observd tanto en
varones como en mujeres asi como en las
personas mas jovenes y en las de mayor edad.
En términos relativos, sin embargo, las y los
jovenes aparecen como el grupo mas afectado
por esta disminucion.

En el 3° trimestre de 2023, |a tasa de empleo de
los varones jévenes era del 47,7%. Para el mismo
trimestre de 2025 se redujo en casi dos puntos
porcentuales, hasta el 45,8%, quebrando Ia
tendencia ascendente registrada durante Ia
recuperacion econdmica de la pospandemia.

El menor nivel de empleo no se tradujo en una
mayor desocupacion para este grupo, que se
ubica en el 11,7%, dado que la tasa de actividad
también experimentd una marcada caida.

La tasa de empleo de las mujeres jovenes, a su
vez, se redujo del 37,7% al 36,6% entre los 3°
trimestres de 2023 y 2025, interrumpiendo
también la tendencia positiva previa, y con un
correlato equivalente en una menor tasa de
actividad.

Se destaca también la caida de la tasa de empleo
entre las personas que son jefas o jefes de hogar,
que bajo del 67,5% al 66,4% en los ultimos dos
anos.
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Tasas de empleo de grupos seleccionados,
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Il trim 2018 a Ill trim 2025 (en %)

——Mujeres jévenes ——Varones jévenes

—Jefes de hogar
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Nota: se denomina jévenes a las personas hasta 29 afios de edad.

Fuente: Elaboracién propia en base a EPH-INDEC.



Empleo y salario registrados




Pérdida creciente de empleo registrado G]]__[ECTA

Evoluciéon del numero de trabajadores
registrados segun modalidad ocupacional

El empleo registrado sufrié una caida significativa
durante el periodo transcurrido del actual
gobierno, con una pérdida total de 560.900
trabajadores, profundizada en el ultimo semestre.

La mayor reduccion se dio en los empleos en
relacion de dependencia, con 270.900 puestos
menos. En el sector privado, el numero de
asalariados se contrajo en 177.000 trabajadores
netos, lo que representa una baja del 2,8% entre
noviembre de 2023 y octubre de 2025.

El régimen de casas particulares perdié 30.800
empleos, una caida del 6,6% en el mismo periodo;
mientras que los asalariados del sector publico
registraron una disminucion sostenida,
especialmente a nivel nacional, donde ya se
perdieron mas de 63.000 puestos (-1,8%).

Entre los trabajadores independientes, soélo
crecieron los inscriptos en el régimen de
monotributo (+112.300), con un aumento del
5,5%, que puede reflejar tanto empleo
genuinamente autdnomo como vinculos laborales
encubiertos. En contraste, los Auténomos bajaron
un 1,4% vy los monotributistas sociales se
desplomaron un 62,5% (-397.000), una caida que
no se muestra en el grafico por razones de escala.
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Fuente: Elaboracion propia en base a SIPA-Sec. de Trabajo.



La caida que se registré en el empleo asalariado
del sector privado entre noviembre de 2023 y
octubre de 2025 se replicé en la mayoria de los
sectores de actividad.

Los sectores que mas destruyeron empleos
fueron, no casualmente, la construccién vy la
industria, que acumularon en conjunto 122.800
puestos menos, lo que representa alrededor del
70% del total de pérdidas. Son estos dos
sectores los que mas han retrocedido en su
nivel de actividad, afectados por el esquema de
politicas econdmicas.

En cambio, los sectores que mas crecieron no
son relevantes como generadores de empleo.
Asi, el sector agropecuario y pesca aumentod
9,9% pero su creacién de empleo se limitd a
menos de 10.000 trabajadores registrados. Y
ramas como Intermediacion financiera y Minas
y canteras, pese a sus extraordinarios
crecimientos econdmicos, no tuvieron aumento
sino disminucion de empleo registrado. Lo
mismo ocurre con Hoteles y restaurantes, en
este caso seguramente debido a la elevada tasa
de informalidad del sector.

Entre las excepciones a la caida, el sector
Comercio lidera la generacion de empleo
registrado, con 1,4% y 12.800 puestos.

Menor empleo registrado privado G]]__[ECTA

Variacion de los asalariados registrados del
sector privado segun rama de actividad
(desestacionalizado), nov-2023 a oct-2025

(en milesy %)

12,8
1,4%
7,7
2,7%
1,9
13,2%
0,4
0,0%

Comercio
Sec. agropecuario
Pesca

Ensefianza

-0,6
-0,7%
3,9

-2,3%

Electricidad, gas y agua
Intermediacion financiera

, -4,4
Svs. sociales y de salud 11% I

-7,6
-7,5%
9,2

Hoteles y restaurantes 2.8% .
-15,9

-1,7%

-16,9

-4,1%

-18,6
31 I
0 I
-4,0%
160 o | DD
Construccmn_n’s%

-80 -60 -40 -20 0 20

Minas y canteras

Svs. comunit., sociales y pers.
Transp., almac. y comunic.
Act. inmob., empres. y de...

Industrias manufactureras

Fuente: Elaboracién propia en base a SIPA-Sec. de Trabajo



Caida de los salarios registrados G]]__[ECTA

Los salarios registrados promedio no muestran
crecimiento desde octubre de 2024 vy, en octubre
de 2025, evidencian una pérdida de poder
adquisitivo del 5,8% respecto de noviembre de
2023, mes previo a la asuncién de Milei.

El proceso de recuperacion parcial que tuvo tras
la extraordinaria caida al inicio de este gobierno
encontréo un limite y en el uUltimo afo ha
mostrado un comportamiento oscilante pero
estancado.

Esta dinamica enfrenta un escenario mas
complejo en los proximos meses, con el
aceleramiento de la inflacidn, que ya lleva cuatro
meses por encima del 2% y va en ascenso. Si la
baja del ultimo semestre no condujo a una
recuperacién de los salarios, su recrudecimiento
la dificulta aun mas, ante la politica del gobierno
de limitar los aumentos salariales por debajo de
la inflacidn y el escenario de escasa generacion
de empleo.

Dada la falta de actualizacidon de la canasta de
bienes y servicios del IPC, se realizd un ejercicio
con un “IPC reponderado” que considera la
estructura de consumo de 2017/18. Con este
indice, el escenario de deterioro salarial se
agrava, ya que la pérdida de poder adquisitivo
entre noviembre de 2023 y octubre de 2025
alcanza el 9,8%.

Evolucién del poder adquisitivo del salario
promedio registrado, deflactado segun
distintas metodologias,
nov-19 a oct-25 (nov-23=100)
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Nota: Salario real (calculo con IPC reponderado) implica que para deflactar se
considero un IPC modificado, construido a partir de las ponderaciones de la
ENGHO 2017/18. Para mas detalles metodoldgicos, puede consultarse CIFRA
“Informe sobre salarios reales”, marzo 2025, disponible en este link.
Fuente: Elaboracién propia en base a indice de Salarios-INDEC e IPC-INDEC.


https://centrocifra.org.ar/wp-content/uploads/2024/03/CIFRA-Informe-salarios-marzo24.pdf

Fuerte pérdida del salario publico G]]__[ECTA

La dindmica de los salarios registrados resulté
sumamente desigual para los sectores publico y
privado, tanto por la magnitud de la caida inicial
como por el proceso de recuperacidn posterior,
gue fue menos favorable para los estatales.

Asi, mientras en octubre de 2025 los salarios
reales del sector privado practicamente
recuperaron los niveles de noviembre de 2023,
los del sector publico se encuentran 14,4% por
debajo de ese mismo mes.

A la vez, las trayectorias recientes muestran
algunas diferencias. El salario privado encontré
un techo a la recuperacion, tras alcanzar sus
valores mas altos entre noviembre de 2024 y
enero de 2025 y tuvo desde ahi una leve
tendencia a la baja.

Por su parte, los del publico alcanzaron sus
registros mas elevados en el tercer trimestre de
2025, con el pico en agosto de este afo,
mostrando una tendencia al alza, aunque
sumamente lenta y muy lejos de los niveles de
noviembre de 2023.

En ambos casos, las pérdidas recientes se
amplifican si se toma un IPC alternativo, como el
presentado previamente: 5,1% para el salario
privado y 18,0% para el publico entre noviembre
de 2023 y octubre de 2025.

Evolucién del poder adquisitivo del salario
promedio registrado de los sectores
publico y privado, nov-15 a oct-25
(nov-23=100)
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Fuente: Elaboracién propia en base a indice de Salarios-INDEC, IPC
Provincias-CIFRA e IPC-INDEC.



Derrumbe en el salario publico nacional

Si bien el salario publico promedio registro,
como se menciono, una caida del 14,4% respecto
de noviembre de 2023, se advierte una marcada
disparidad en su interior: la reduccién se
concentré en los empleados nacionales, con una
tendencia descendente ininterrumpida.

En efecto, mientras el poder adquisitivo de los
salarios del sector publico nacional cayo 33,3%
entre noviembre de 2023 y octubre de 2025, el
de sus pares provinciales se redujo 6,5% en el
mismo periodo.

Las trayectorias fueron claramente divergentes
tras la fuerte devaluacién de la moneda vy las
correspondientes subas de precios en el 1°
trimestre de 2024, que implicaron pérdidas en el
poder adquisitivo salarial superiores al 20% en
ambos casos.

En el nivel provincial, a la caida le siguidé un
sendero de recuperaciébn con relativa
continuidad. Por el contrario, el salario de los
empleados nacionales continud retrocediendo, y
en el dltimo trimestre se ubica en el nivel mas
bajos de todo el periodo, sin encontrar piso.

\ICIFRA. /!

Evolucién del poder adquisitivo del salario
promedio registrado del sector publico
nacional y provincial, dic-21 a oct-25
(nov-23=100)
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Fuente: Elaboracién propia en base a indice de Salarios-INDEC e
IPC-INDEC.



Inflacion y resultados de las
negociaciones paritarias




Aceleracion de la inflacion

Desde junio de 2025, la inflacién viene
mostrando una aceleracién tras haber
alcanzado en mayo su nivel mas bajo, con
aumentos sostenidos mes a mes que llevaron
el indice de diciembre al 2,8%, cifra incluso
superior a la del mismo mes de afio anterior.

Este comportamiento consolida un quiebre en
la tendencia de desinflacién iniciada en abril
de 2024, luego de la fuerte devaluacion vy el
salto inflacionario que marcaron el comienzo
del gobierno de Milei.

La nueva dinamica ascendente esta impulsada
por el incremento de los precios regulados
(agua, electricidad, gas, transporte) y por el
comportamiento del rubro Alimentos vy
bebidas. A su vez, el esquema de aumentos
anunciados en los servicios publicos configura
un escenario propicio para la persistencia del
ritmo inflacionario, incluso en un contexto de
recesion econdmica y apertura comercial.

La inflacion anual, de todas formas, se
mantiene aun dentro de los niveles mas bajos
de los ultimos siete afos, con un aumento
interanual del 31,5% de acuerdo con la ultima
medicion.
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Salario minimo menor que en los noventa G]]__:ECTA

Evolucién del poder adquisitivo del salario

El salario minimo, vital y mdvil continta su
proceso de fuerte deterioro, a partir de las
sucesivas actualizaciones fijadas por Ia
Secretaria de Trabajo, instancia en la que se
termind  adoptando  practicamente la
propuesta del sector empresario.

Tras la dltima reunion, el laudo gubernamental
estableci6 aumentos para los diez meses
comprendidos entre noviembre de 2025 vy
agosto de 2026, con el objetivo de postergar
nuevas convocatorias. Dichos incrementos, de
caracter nominal decreciente, comienzan en
2,0% y concluyen en 1,1%. No sdlo los
aumentos estan por debajo de la inflacién
esperada, sino que tampoco se compenso el
congelamiento que tuvo este salario entre
agosto y octubre de 2025.

Como consecuencia, en diciembre de 2025 el
poder adquisitivo alcanzé un nuevo piso, y
puede esperarse que continle deteriorandose
en los préximos meses, en un contexto de
aceleracion de precios.

En 2025, el salario minimo real quedd
reducido al 66,7% del valor registrado en
2023, al 59,1% del de 2019 y apenas al 44,0%
del nivel alcanzado en 2015, situandose
incluso por debajo de la década de 1990.
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Variacién anual —=Salario minimo real (2015=100)
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Fuente: Elaboracion propia en base a Ministerio/Secretaria de Trabajo,
IPC Provincias-CIFRA e IPC-INDEC.



Negociacion colectiva G]]__[ECTA

* A lo largo de 2025, los salarios reales de Evolucién del salario real promedio

convenio siguieron un sendero negativo, . . .
alejandose de la posibilidad de recuperar el de los prlnC|paIes convenios

nivel previo al inicio del gobierno de Milei. colectivos de tra bajo

= Tras la fuerte caida provocada por Ia nov-23 a nov-25 (nov-23=100)
devaluacion de diciembre de 2023 y su impacto

en los precios, durante 2024 se registré una fase 1001100 99
acotada de crecimiento, en un contexto de
desaceleracion de la inflacién y negociaciones
salariales mas activas, que permitid 9% 95
recomponer gran parte de esa pérdida, %6 ~
alcanzando hacia fines de ese afio un nivel
apenas 1% inferior al de noviembre de 2023. 92

94

= No obstante, dicha dindmica encontrd un limite,
incluso en el contexto de la reduccion de la
inflacién durante el primer semestre de 2025, 88
en gran medida debido a la politica oficial de
imponer explicitamente un techo a los acuerdos
paritarios. 84

90

88
86

= En consecuencia, en noviembre de 2025 el 82
salario real promedio de convenio se ubicé 5%
por debajo del nivel que tenia dos afios atras y
no muestra senales de revertir esta tendencia,
en un escenario marcado por la reciente - E©
aceleracion de la inflacion, el deterioro Nota: Se trata del promedio ponderado del salario conformado de 27

econdmico y el debilitamiento de la situacidn de convenios colectivos de elevada cobertura y/o de sectores relevantes.
las v los trabajadores Fuente: “Panorama Mensual del Trabajo Registrado” de la Secretaria de

Trabajo, Empleo y Seguridad Social.
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Desigualdad y
politicas de ingreso




Pérdida de participacion de los salarios

La participacion de la masa salarial en el
producto se redujo entre los 3° trimestres de
2023 y 2025, ya que paso de 44,7% a 43,4%.

En este mismo periodo se incrementd también la
participacidon del ingreso mixto (vinculado con
trabajadores independientes) y disminuyé el
peso del componente de impuestos netos de
subsidios, dada la reduccion de estos ultimos. A
su vez, se comprimié el peso del excedente, que
paso de 45,6% a 44,2%.

La explicacion detras de estas tendencias se
relaciona con el magro desempefio econdmico y
los salarios en declive. El valor agregado en este
periodo (sin impuestos netos de subsidios) no
tuvo ningun aumento, el producto por ocupado
cayd 1,8% y las remuneraciones decrecieron
incluso mas, 2,9%, en términos reales. La
reduccidon de subsidios se vio reflejada, a su vez,
en una menor participacion del excedente
empresario.

El incremento del ingreso mixto va en linea con
el aumento de los puestos por cuenta propia,
que se expandieron 7,2%. Estos puestos
crecieron en gran medida en los ultimos afos vy,
por ende, ha tendido a aumentar también su
peso en la distribucion del ingreso.
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Fuente: Elaboracién propia en base a CGI-INDEC.



Jubilacién minima menor que en los noventa

Las jubilaciones y pensiones han sufrido una
marcada pérdida de poder adquisitivo en los
Ultimos afios, convirtiéndose en uno de los
principales componentes del severo ajuste
presupuestario implementado durante |Ia
administracion de Milei.

En este contexto, el poder de compra de la
jubilacién minima se redujo 9,1% entre 2023 y
2025, lo que, sumado a retrocesos previos, la
ubicé en un nivel 44,0% menor que en 2015.

La formula de movilidad que entré en vigencia
en julio de 2024, un momento de bajos niveles
para las jubilaciones y pensiones, al limitarse a
ajustar los haberes Unicamente por inflacién,
proyecta hacia el futuro este bajo nivel relativo.
Como resultado, la jubilacién minima vigente se
ubica incluso por debajo de la registrada
durante la década de 1990.

Si se considera el bono extraordinario previsional
que, bajo distintas denominaciones, incrementé
el ingreso percibido por las personas jubiladas en
los ultimos afios, la caida desde la asuncion del
actual gobierno resulta ain mds pronunciada,
alcanzando el 13,8%. Ello obedece a que dicho
bono permanece congelado en $70.000 desde
marzo de 2024, es decir, por un periodo de 22
meses.

\CIFRA -/

Evolucién del poder adquisitivo del haber
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Fuente: Elaboracion propia en base a ANSES, Ministerio de Economia,

Decretos del P.E.N., IPC Provincias-CIFRA e IPC-INDEC.



Aumento de la AUH

La asignacion universal por hijo sobresale como
la Unica politica de ingresos que muestra un
elevado crecimiento en su poder de compra. En
2025 el poder adquisitivo de esta asignacién
resultd casi 70% superior respecto del nivel de
2023 y 26,0% superior en relacién con 2015.

Esta dinamica se explica por el incremento
extraordinario del 100% que tuvo en enero de
2024. Luego de ese mes se mantuvo por la ley de
movilidad, actualizandose de acuerdo con la
inflacién.

La excepcionalidad de esta politica contrasta con
otras que han mostrado un sendero opuesto.
Puntualmente, la Tarjeta Alimentar mantiene el
monto congelado desde junio de 2024, lo que da
como resultado una caida real superior al 35%
entre 2023 y 2025. De hecho, si se calcula la
suma de AUH vy Tarjeta Alimentar que
corresponde a una familia segun su tamaiio, el
incremento resulta mucho menos notorio que
para la AUH: entre 9 y 16% para familias con 1y
2 hijos, respectivamente, entre 2023 y 2025.

En la misma linea, el ex Potenciar Trabajo lleva
24 meses sin actualizarse, con una pérdida del
67,6% entre 2023 y 2025.
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Fuente: Elaboracién propia en base a Ministerio de Economia, Decretos del
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Evolucién del poder adquisitivo de la
Asignacion Universal por Hijo, con y sin
“bonos” y de la suma de AUH y Tarjeta
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El proyecto de
“modernizacion laboral”




Reformas laborales y empleo G]ECTA

Ante este escenario de destruccion de empleo
formal y bajos ingresos, el gobierno presenta el
proyecto de “modernizacién laboral” como una
solucidn para la creacidon de empleo, indicando
que pretende “remover las barreras que
dificultan la contratacidon formal”, aunque nunca
explicita los mecanismos mediante los cuales
esta reforma generaria mas empleo y mayor
formalidad.

La propia experiencia histérica de nuestro pais
desmiente esta suposicion. Desde la ultima
dictadura militar hasta el presente, se
implementaron diversas reformas regresivas en
la legislacion laboral y en las instituciones
protectoras del trabajo, que coincidieron con
etapas negativas para el mercado laboral, con
débil generacion de empleo en general y
aumento de la informalidad, ademas de
importantes caidas salariales.

Los periodos de gobierno en los que se llevaron
a cabo reformas laborales regresivas
coincidieron con un mal desempefio del
empleo; mientras que, por el contrario, en
aquellos gobiernos en los que se legislé para
restablecer y/o ampliar los derechos de las y los
trabajadores crecié en mayor medida el empleo
registrado privado.

Variacion neta anualizada de la cantidad de
trabajadores asalariados registrados del
sector privado, por periodos seleccionados
(en numeros absolutos)
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Fuente: CIFRA-CTA en base a CEPED-DATA y OEDE-Secretaria de Trabajo.
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El proyecto de “modernizacion laboral” en
discusion no conducira a un aumento del empleo;
pero tendra, en cambio, si es aprobado, varias
consecuencias claras e indiscutibles.

Recortard derechos individuales y ampliarda las
facultades empresariales, mediante la flexibilizacién
y alargamiento de la jornada de trabajo a través de
bancos de horas o similares y el fraccionamiento de
los tiempos de las vacaciones.

Promovera la tercerizaciéon laboral al limitar la
responsabilidad de la empresa contratante y al
quitar presuncion de contratos de trabajo en
diversos casos.

Degradara los salarios al permitir que una parte de
los mismos se abone con “tickets” y al permitir
componentes retributivos “dinamicos” sin derecho
a su continuidad. Limitard las indemnizaciones por
despido.

Debilitara la negociacion colectiva, al privilegiar la
negociacion por empresa en lugar de sector de
actividad y limitar la ultraactividad.

Restringira severamente el derecho de huelga al
declarar como servicios esenciales o de importancia
trascendental a un conjunto amplio, no razonable, de
actividades e imponerles elevadas obligaciones de
servicios minimos. Limitard las acciones sindicales,
como asambleas o medidas de fuerza.

Afectard el funcionamiento de los sindicatos,
reduciendo sus recursos econdmicos

Desfinanciara el sistema de seguridad social y del
sistema de obras sociales, mediante la reduccion de
las contribuciones patronales a estos destinos, en 3
puntos porcentuales y 1 p.p., respectivamente.

Las indemnizaciones por despido no seran
abonadas por las empresas sino por un Fondo de
Asistencia Laboral, lo que hard que la amenaza del
desempleo sea mds inmediata para las y los
trabajadores.

Creard un régimen para los servicios de reparto y
movilidad de personas a través de plataformas,
segun el cual define a los trabajadores como
prestadores independientes.

En suma, este proyecto llevara a reducir aun mas el
poder adquisitivo de los salarios, aumentar la
desigualdad entre trabajadores y dar mayores
margenes al sector empresario para explotar la
fuerza laboral en su conveniencia.

Traera consigo mayor inestabilidad en las relaciones
laborales, un mayor disciplinamiento hacia el
trabajo, una degradacién de los derechos de los
trabajadores, de sus condiciones de contratacion y
de su forma de trabajo a la par de un
debilitamiento de las organizaciones gremiales y de
la accidn colectiva.
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