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RESUMEN EJECUTIVO

● El crecimiento económico se viene desacelerando con creación de empleo, pero

mayor precarización y sin reducción de pobreza.

● De los 1.202 mil puestos de trabajo creados entre el primer semestre de 2021 y

2022 (var. interanual), sólo el 22% fueron asalariados registrados.

● En el primer semestre de 2022, la participación de los trabajadores asalariados

(RTA) en el PIB aumentó un 1,24 pp respecto a 2021. El resto de las categorías

(EBE, IBM y T-S) disminuyeron su participación.

● Sin embargo, el nivel de actividad económica y la productividad media alcanzan

niveles de 2018, pero los salarios reales se encuentran en niveles más bajos,

similares a los de 2010: el resultado es una distribución funcional del ingreso más

regresiva.

● A pesar de haber recuperado el nivel de PBI de 2018, los niveles de pobreza de

2022 se encuentran 8 pp por encima de aquel año.

● En la primera mitad del año, comparado con el 2021, los sectores que

aumentaron la participación del EBE en el PIB fueron: Hoteles y Restaurantes,

Intermediación financiera, Pesca y Agro.

● En los sectores que vieron disminuir el EBE, la explicación radica principalmente

en una caída de la productividad.

● Esta semana obtuvo media sanción el proyecto de Presupuesto 2023, que resulta

consecuente con lo pautado con el Fondo Monetario Internacional y con las

restricciones macroeconómicas que enfrenta la Argentina.

● El proyecto de Presupuesto 2023 incluye la discusión sobre algunos “gastos

tributarios” cuya mayoría opera regresivamente sobre la distribución del ingreso.

● En la discusión de la ley de presupuesto, sólo se incluyó la eliminación de la

exención del impuesto a las ganancias del poder judicial, pero salió rechazado en

la votación en particular
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1. De dónde venimos y… ¿hacia dónde vamos?

Desde la salida de la pandemia, la economía argentina muestra crecimiento

económico y creación de empleos, aunque estos se concentran principalmente en los

informales y de mayor precariedad. Sin embargo, la actividad económica empieza a

desacelerarse, y la inflación continúa deteriorando el poder adquisitivo del salario. El

resultado de esta combinación de factores se puso de manifiesto en los últimos datos

de pobreza para el primer semestre del año. A pesar de un nivel de actividad

económica similar a la de 2018 y una productividad media estable entre 2018 y 2022

(exceptuando la pandemia), la participación de los trabajadores en el ingreso ha

disminuido y el crecimiento económico no logró reducir la pobreza a los niveles

previos a la pandemia.

La actividad económica medida por el EMAE se desacelera y estabiliza alrededor de

los niveles de 2018. Simultáneamente, el ministro Sergio Massa se encuentra

determinado a cumplir las metas planteadas por el FMI mientras se rumorea un plan

de estabilización de shock. Lo primero, implica un condicionamiento sobre las

políticas internas, no sólo en torno al financiamiento monetario al tesoro, de la

acumulación de reservas netas y la reducción del déficit fiscal en términos del PBI

sino también a otras medidas que el PEN debe consultar antes de implementar

(intervención en paralelos, nuevos desdoblamientos, políticas de transferencias de

ingresos, entre otras). El principal vehículo para arribar al objetivo de déficit lo

constituyen la reducción de subsidios a la energía y el transporte, la reducción de las

transferencias a las provincias y obra pública. El Presupuesto para el año 2023

cosechó elogios de la oposición y contempla una desaceleración del crecimiento del

4% (2022) al 2% (2023). Al mismo tiempo, el proyecto incluye una separata de gastos

tributarios - no vinculante - que, en total, representarían un 2,5% del PIB para el

próximo año y que permitiría reducir el déficit fiscal en forma menos regresiva (véase

el informe del OCEPP). La modificación más importante incluída en la discusión fue la

de la derogación de la exención de ganancias para funcionarios del poder judicial

(que representa un 0.16% del PBI), sin embargo fue rechazada en la votación

particular en diputados.

En segundo lugar, el (no) anuncio de un plan de estabilización con los problemas

característicos del gobierno en materia de comunicación agrega incertidumbre sobre

el rumbo macroeconómico y la evolución de los precios. En este sentido, si bien la

implementación temporaria del “dólar soja” permitió que se liquidaran 8.000

millones de dólares, y permitió acumular reservas de acuerdo a las metas pautadas

por el FMI, la inflación no cede y el tipo de cambio real se aprecia mientras los
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salarios pierden poder adquisitivo. El desembolso de pequeños créditos de

organismos internacionales permiten reforzar circunstancialmente la hoja de balance

del BCRA, pero los nuevos controles cambiarios y los “incentivos” para la liquidación

de divisas de otros sectores demuestran las debilidades intrínsecas del esquema

macroeconómico.

El objetivo de la política económica actual es estabilizar, al menos hasta las

elecciones, la macroeconomía argentina. En este proceso, es posible que el ministro

apueste a generar suficiente apoyo para una posible candidatura en 2023. Sin

embargo, considerando el presupuesto para el año próximo y el reporte del FMI

sobre la situación argentina, vale preguntarse por el margen para el año próximo de

mejorar las condiciones de vida de la mayor parte de la población argentina.

2. Crecimiento, distribución del ingreso y pobreza

Recientemente, el INDEC publicó las series de la Cuenta de Generación del Ingreso

del segundo trimestre de 2022. Este informe permite evaluar la dimensión

distributiva funcional del crecimiento de la primera parte del año. El análisis de la

serie desestacionalizada muestra que durante el primer trimestre de 2022 (2t2022),

el PIB se encuentra en niveles similares a los de 2018.

Gráfico 1. PBI (precios 2004). 1t2004-2t2022

Fuente: OCEPP sobre la base de INDEC. Nota: serie desestacionalizada

En lo que respecta a la distribución del ingreso, se observa una leve disminución del

del Excedente de Explotación Bruta privado (EEBp - excluido el sector público)

durante el primer semestre. En el 1er semestre de 2021, el EBEp Total promedió

52,3%, mientras que en este año fue de 52,1%. Esta caída se explica por una mayor

participación de RTA (+1.24 pp).
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Sin embargo, hay que tener en cuenta que en 2021 también hubo medidas sanitarias.

Por lo tanto, es necesario realizar la comparación con 2019, dado que el nivel de

actividad económica ya supera los de aquel año. Así considerado, el crecimiento del

EBEp entre 2019 y 2022 fue de 3,75 puntos, mientras que aumentaron los subsidios

netos y cayó la participación de los asalariados (RTA) en casi 2 pp. La Tabla 2 resume

los datos.

Tabla 2. Distribución funcional del ingreso. Variación interanual (2019, 2021 y 2022)

Fuente: OCEPP sobre la base de INDEC

La apertura sectorial muestra que los sectores que explican el aumento del excedente

son aquellos impulsados por el Estado o el contexto internacional, a saber:

Electricidad, agua y gas (sector subsidiado), Hoteles y restaurantes (Pre-Viaje),

Actividades inmobiliarias, empresariales y de alquiler, Pesca y Agricultura, ganadería,

caza y silvicultura (precios internacionales). Estos sectores explican el 26% del valor

agregado.

Tabla 3. Participación del Excedente de Explotación Bruto privado
Variación interanual (2t2019 y 2t2021 vs 2t2022)

Fuente: OCEPP sobre la base de INDEC
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Vale destacar que el EBE de Electricidad, gas y agua se explica en gran medida por los

subsidios. Aunque en menor medida, Explotación de minas y canteras, Transporte,

almacenamiento y comunicaciones y Enseñanza privada reciben una proporción

significativa de subsidios. Vale destacar que la Explotación de minas y canteras es el

único sector que registró una reducción en términos reales y también nominales de

subsidios y, simultáneamente, una reducción del EBEp (-7,7 pp). El resto de los

sectores mantuvieron los subsidios netos en términos reales. La Tabla 3 ilustra esta

información.

El análisis anterior se complementa con una mención sobre la generación de puestos

de trabajo. En términos agregados, durante el primer semestre de 2022, se crearon

en promedio 1,2 millones puestos de trabajo en el sector privado. De este total, sólo

el 22% fueron asalariados registrados.

Tabla 4. Variación de Puestos de Trabajo (1s2021-1s2022)

Fuente: OCEPP sobre la base de INDEC

Es necesario destacar que la participación del EBE es inversamente proporcional a la

relación entre salarios reales y la productividad. De esta manera, si la productividad

crece (cae) a una tasa mayor (menor) que la de los salarios reales, el EBE aumenta

(disminuye). Ahora bien, si el EBE cae a pesar de la caída en los salarios reales, esto

significa una caída mayor de la productividad laboral. En la comparación del agregado

del 1er semestre de 2022 con 2021, la productividad medida en relación a las horas

trabajadas disminuyó un 3,4% en el sector privado, mientras que los ingresos reales

aumentaron. El resultado es una disminucíon del EBEp.

En el Gráfico 2 se presenta el desempeño de diez sectores seleccionados y se analizan

los tres sectores que mostraron incrementos en el EBE durante el primer semestre

del año. En la comparación interanual del primer semestre del año, los sectores que

aumentaron el EBE son Hoteles y restaurantes (+18,2 pp, HyR), Actividades

inmobiliarias, empresariales y de alquiler (+1,6 pp, AIEA) y Pesca (+1,1 pp). Estas tres

actividades representan aproximadamente el 13% del VAB total, de los cuales solo

Actividades inmobiliarias, empresariales y de alquiler detenta el 11%.
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Gráfico 2. Cambios en la productividad y los ingresos reales de RTA e IBM (1s2021

vs 1s2022)

Fuente: OCEPP sobre la base de INDEC. Nota: A: Agro, B: Pesca, C: Explotación de minas y canteras, D: Industria

Manufacturera, F: Construcción, G: Comercio mayorista, minorista y reparaciones, H: Hoteles y Restaurantes, I:

Transporte, almacenamiento y comunicaciones, J: Intermediación financiera, K: Actividades inmobiliarias,

empresariales y de alquiler. Los ingresos reales de RTA e IBM se calcularon a partir de la masa de ingresos

deflactados por el IPI para mantener consistencia con la participación en el ingreso.

El análisis sectorial continúa con los ingresos reales de RTA e IBM, la productividad y

la creación de puestos de trabajo. HyR aumentó el EBE en 18,2 durante el primer

semestre del año, lo cual se explica por un aumento del 5,5% de la productividad

horaria y una caída del salario real del 20%. Asimismo, de los 127 mil puestos de

trabajos creados, sólo el 29% son asalariados registrados. Por su parte, AIEA aumentó

el EBE en 1,6 pp debido al incremento de la productividad horaria en 3,5%, no tuvo

una variación en los puestos de trabajo pero cambió la composición a favor de

asalariados registrados y una reducción equivalente en la categoría no asalariados.

Los ingresos reales nos variaron. Por último, Pesca mejoró el EBE en 1,1 pp por el

aumento de la productividad en 13,1% superior al incremento del 7% de los ingresos

reales. La creación de puestos de trabajo fue del 5,2% (1,2 mil) y la mitad fueron

asalariados registrados.

2.1 Crecimiento, distribución del ingreso y pobreza

Los niveles de desigualdad en la distribución funcional del ingreso se encuentran por

encima delos valores máximos de la serie disponible (2016-2022). El correlato de la

desigualdad en el ingreso se manifiesta en los niveles de pobreza actuales. Tal como

fue señalado en el Gráfico 1, en 2018 la economía argentina entró en recesión y los

niveles de pobreza alcanzaron al 27,3% de personas durante el primer semestre. En

2020, el impacto de la pandemia redundó en un aumento significativo de la pobreza,
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alcanzando al 42% de las personas para la primera mitad del año. Actualmente,

durante el primer semestre del 2022, el PBI ha recuperado los niveles de inicio de

2018, pero los indicadores de pobreza del primer semestre indicaron un 36,5% de

personas por debajo de la línea de pobreza. En el Gráfico 3 se sintetiza esta

información, donde las áreas grises señalan los distintos porcentajes de pobreza e

indigencia para niveles de PBI similares.

Gráfico 3. PBI y Pobreza (2°sem2016-1°sem2022)

Fuente: OCEPP sobre la base de INDEC.

3. Comentarios finales

Las perspectivas para el 2023 lucen alarmantes. La desaceleración del crecimiento

económico proyectada para el año próximo, conjuntamente con el corset que impone

el acuerdo con el FMI sobre la política fiscal, encienden alarmas sobre la desigual

distribución del ingreso y los niveles de pobreza. El “botón de muestra” de la

pospandemia nos recuerda que la recuperación de las variables como la pobreza y la

indigencia no se recuperan automáticamente como resultado del crecimiento

económico. Sin embargo, frente al ajuste que se impone sobre las cuentas fiscales, el

análisis sobre el costo fiscal de los beneficios impositivos, junto a la proyección a la

baja de la recaudación tributaria para el año próximo, señalan una oportunidad

desaprovechada para que la reducción del déficit fiscal se realice a partir de medidas

menos regresivas. De esta manera, el escenario electoral del gobierno es poco

prometedor, mientras que las condiciones de vida de la mayor parte de la población

luce preocupante.
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