
EL DATO
• Nivel general de salarios: +4,8% m/m  (-0,4% m/m real; +2,3% a/a real).

EN DETALLE
• La suba salarial del 4,8% m/m de junio no alcanzó a compensar la inflación del mes (5,3 m/m).

Así, luego de la recomposición del 1,1% m/m de mayo, el nivel general de salarios presentó una
caída real de 0,4% m/m.

• Todos los sectores presentaron caídas en su poder de compra. Nuevamente, el sector privado no
registrado resultó el más golpeado, con una caída del 0,7% m/m real, y continúa profundizando
la brecha con los privados registrados que presentaron una pérdida real del 0,2% m/m. Por su
parte, los empleados del sector público también tuvieron una caída real del 0,7% m/m.

• En términos interanuales, los salarios anotan un aumento del 67,7% m/m, traducido en una
mejoría del poder adquisitivo del 2,3% a/a, la más importante de los últimos 5 meses. Así, junio
es el octavo mes en anotar una variación positiva real anual.

• De todas formas, esta mejoría anual no la sintieron todos los sectores: el sector público presentó
una suba del 5,4% a/a real y el privado registrado del 2,7% a/a real, en tanto que los empleados
no registrados sufrieron una pérdida real del 3,5% a/a.

PARA TENER EN CUENTA
• Contra diciembre, el promedio de los asalariados registró una caída del 1,4% en sus haberes en

términos reales. Esto es explicado por la dinámica de los salarios no registrados (#% del total) con
una caída del 6,1% real en lo que va del año. El resto de los sectores también anotó variaciones
reales negativas pero de menor magnitud (-0,1% para los privados registrados y -0,7% para el
sector público ).
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QUÉ ESPERAMOS
• Debido a la marcada aceleración en el nivel general de precios observada, cualquier ajuste

derivado de las paritarias hasta el momento difícilmente pueda terminar de compensar la perdida
de poder adquisitivo. Puntualmente para el mes de julio, esperamos que la inflación se ubique en
8% mensual. Así, con menores aumentos ofrecidos por las paritarias cerradas en el mes (que
promedian una suba en torno a 3,5% mensual), proyectamos una pérdida real del 4% mensual.

• Con un piso de inflación proyectada del 90% a/a a diciembre, es difícil plantear un escenario
donde los salarios ganen la carrera contra el aumento de precios. Al momento, la mayor parte de
las paritarias fijó un aumento promedio del 67% anual; cabe esperar el resultado de las nuevas
negociaciones que buscarán acercarse al nuevo nivel de precios. En vistas de una reunión
convocada por el poder ejecutivo con el objeto de alinear precios y salarios, se esperan nuevas
resoluciones para avanzar en ese sentido, pero no una recomposición significativa.

EN PERSPECTIVA
• La caída del poder adquisitivo del nivel general de salarios se profundiza mes a mes: acumula un

recorte del 23% respecto a noviembre 2017, último techo. No sorpresivamente los más afectados
fueron los trabajadores informales con una caída acumulada del 35,3%, mientras que los
trabajadores registrados públicos y privados tuvieron una perdida del 19,5%.
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