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El pasado viernes 28 de abril, el Instituto Nacional de Estadistica (INE) hizo publico el
dato de Indice Medio de Salarios (IMS) correspondiente al mes de marzo de 2023. De esta
forma contamos con la informacién completa del primer trimestre del afio, en lo que
refiere a la evolucion media de las remuneraciones de los trabajadores asalariados.

Evolucion del salario real en el primer trimestre de 2023

Durante el primer trimestre de este afo, el ritmo de incremento de los precios al
consumo se siguié desacelerando, continuando la tendencia registrada en el ultimo
trimestre del ano anterior. De este modo, la inflacion interanual correspondiente al mes
de marzo de 2023 se ubicé en 7,3%.

En contraposicidn, la variacién interanual del indice Medio de Salarios (IMS) se
incrementd en el primer trimestre, explicado principalmente por los mayores porcentajes
de ajuste salarial registrados en el mes de enero, tanto en el sector publico como en el
sector privado, en comparacion a los de enero del aio anterior.

Estas trayectorias del IPC y del IMS en el trimestre, llevaron a que el salario real medio
registrara un incremento interanual de 3% en marzo de 2023 en comparacidn con su nivel
medio de marzo de 2022. Si comparamos con el nivel pre pandemia (marzo de 2019) el
salario real medio se ubicé aun 2% por debajo de dicha referencia.

Trayectoria reciente del salario real medio

Durante los 30 meses transcurridos entre marzo de 2020 y setiembre de 2022 se
produjo una tendencia clara al deterioro del salario real.

Entre marzo y junio de 2020, la pérdida de poder de compra se explicd por la fuerte
aceleracién de la inflacion ocurrida luego de la llegada de la pandemia del COVID-19. Entre
julio de 2020 y junio de 2021, la caida de salario real se profundizé con los ajustes
salariales otorgados en el marco de la llamada Ronda Puente de Consejo de Salarios en el
sector privado y el reducido ajuste salarial aplicado a los trabajadores estatales. A partir
de julio de 2021 se preveia comenzar con el proceso de recuperacion del salario real, pero
el incremento de los niveles de inflacién hasta setiembre de 2022 (muy superiores a las
estimaciones gubernamentales y por ende, mayores a los porcentajes de ajuste por
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inflacion previstos en las resoluciones de Consejos de Salarios) hizo que dicha
recuperacién no fuera efectiva en ese periodo y de hecho, el salario real siguié cayendo.

Recién hacia finales de 2022 el salario real empezd a mostrar un repunte, fruto de la
desaceleracién de la inflacidn a partir del mes de octubre y de los ajustes otorgados en
julio (en la forma de “adelantos” sobre los porcentajes a percibir en enero, tanto por parte
de los trabajadores privados como de algunos privados). Los porcentajes de variacion
interanual del salario real medio fueron positivos en el cuarto trimestre de 2022 y esta
trayectoria siguid en el primer trimestre de 2023.

A continuacién se presentan algunos graficos que ilustran esta tendencia reciente,
haciendo foco en distintos aspectos relevantes de la misma.

Variacion Interanual del Salario Real Medio
Enero 2020 a Marzo 2023
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos del INE.

El grafico anterior muestra la variaciéon interanual mensual del salario real medio,
desde inicios del afio 2020 hasta marzo de 2023. Como puede apreciarse, durante los dos
afios y medio transcurridos entre marzo de 2020 y setiembre de 2022 el salario real fue
registrando sucesivas caidas interanuales, salvo excepcionalmente en dos meses por
razones puntuales. A partir de octubre de 2022 el salario real comienza a crecer en esta
comparacion, de manera que lleva transitados seis meses en terreno de variacion
interanual positiva.
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Indice de Salario Real Medio Enero 2020 - Marzo 2023
Base: Promedio 2019 = 100
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Fuente: elaboracion propia en base a datos del INE.

Este grafico, por su parte, es relevante para identificar la magnitud de la pérdida de
salario real de los trabajadores y visualizar cémo la misma se va acumulando a lo largo de
los meses, siempre en relacién con el salario promedio de 2019. Desde marzo de 2020 el
nivel de salario real medio se ubica persistentemente por debajo de dicha referencia. Los
meses de “repunte” del poder de compra (en particular los meses de enero, cuando
ajustan salario los trabajadores publicos y buena parte de los privados) no son suficientes
para evitar que la pérdida se siga acumulando. Recién en enero de 2023 la mayor
magnitud de los ajustes salariales y la disminucion de la inflacién permiten que el indice
de salario real mensual se ubique en torno al nivel del promedio de 2019, para luego
volver a disminuir en febrero y marzo por debajo de ese nivel.

El drea que se ubica entre la linea horizontal negra y la linea azul de trayectoria del
salario real medio, representa la pérdida acumulada, expresada en valor monetario real, a
lo largo de todo el periodo.

1. Esto se explica porque los ajustes salariales incorporan porcentajes a cuenta de inflacion esperada, que a
medida que transcurren los meses se va diluyendo.
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Indice de Salario Real Medio
Promedios Anuales Mdviles
Base Enero-Diciembre 2019 = 100

101

100 +

99

98

96

95

Fuente: Elaboracion propia en base a datos del INE.

El dltimo grafico, que se muestra arriba, representa la evolucion del indice de salario
real medio, expresado en promedios anuales moéviles, de manera de reflejar mas
claramente la tendencia y evitar los saltos caracteristicos del indice de salario real toda
vez que se realizan ajustes. Como puede verse, la linea estd “suavizada” porque cada
punto del grafico es un promedio anual. No quedan registrados en el grafico los “picos”
habituales del salario real de los meses de enero o julio.

Se aprecia que en términos de tendencia, tras la caida del poder de compra del salario
medio, se comienza a producir un cambio de tendencia hacia el ultimo tramo de 2022.
Que el ultimo punto del grafico se ubique en torno al nivel de 97 quiere decir que el
salario real promedio del periodo abril 2022-marzo 2023, se ubica 3% por debajo del
salario real promedio de enero-diciembre 2019.

Perspectivas para lo que resta del afio 2023

La trayectoria del salario real medio en el ano 2023 depende del comportamiento de
una serie de variables relevantes. En particular, se destaca la evolucién de la inflacion y la
del salario, que este afio depende en buena medida, de las definiciones que se adopten en
la 10ma ronda de negociacion colectiva en el sector privado.

Los trabajadores de la administracion central y las empresas publicas tuvieron su ajuste
salarial anual en el mes de enero, lo que provocé que el indice Medio de Salarios del
sector publico tuviera una variacion de 8% en dicho mes. A lo largo de lo que falta del afio
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2023 dicho indicador tendra algun incremento adicional vinculado a los ajustes salariales
de los trabajadores de los gobiernos departamentales, que se ubican en distintos meses a
lo largo del afio calendario.

La mayoria de los trabajadores de la actividad privada, por su parte, tuvieron un ajuste
del orden del 3% en enero de este afio (porcentaje que marcaban los lineamientos del
Poder Ejecutivo). No obstante, en algunas mesas de negociacién de Consejos de Salarios,
en la ronda pasada se habian pautado porcentajes algo superiores. Ademas, en algunos
sectores de actividad, los trabajadores no percibieron ajustes en enero pero los tienen en
otros meses del afio.

Por ende, la trayectoria del salario real para lo que queda de 2023 estara fuertemente
determinada por lo que ocurra en la 10ma ronda de negociacién colectiva del sector
privado, que comenzard a mediados de afio. Se trata de unas 170 unidades de
negociacion, que van a negociar sus ajustes salariales para los préoximos anos, entre marzo
y setiembre de este afio, la mayoria en el mes de julio. Las restantes unidades de
negociacion que no negocian ahora (hay un total de 240 unidades de negociacion
aproximadamente en el sector privado), es porque ya tienen pautados ajustes salariales
para este aino, en funcién de acuerdos o resoluciones de consejos de salarios adoptadas el
afo pasado o anteriormente.

Lo que ocurra con el poder de compra del salario medio, también depende de lo que
suceda con la inflacion. Si luego de pautados los ajustes salariales de julio de 2023, se
produce un escenario de aceleracion de la inflacién, eso conduciria a demorar la
recuperacién del poder de compra del salario. En tal caso, pasa a ser relevante la
periodicidad de los correctivos por inflacién.

Si la inflacién converge hacia finales del afio a porcentajes de entre 7% y 7,5% anual
como prevén la mayoria de los analistas, cabe esperar que durante 2023 se produzca un
inicio de recuperacion del salario real medio. De los porcentajes de ajuste que se pauten
en la ronda de Consejos de Salarios dependerd la velocidad de la recuperacién.

Aproximacion a la distribucion funcional de los ingresos 2020-2024

En el promedio de 2022 el salario real medio se ubicé 3,7% por debajo de su
nivel medio de 2019. Esto implica que para retornar en 2024 al nivel de poder de
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compra del salario de 2019, el salario real medio debera aumentar a razéon de 1,9%
tanto en 2023 como en 2024.

Las estimaciones de los analistas, recogidas en la encuesta de expectativas del
Banco Central, proyectan que el crecimiento de la economia estaria en torno al
1,5% en 2023 y 2,5% en 2024. De cumplirse estos parametros, el Producto Bruto
Interno de la economia uruguaya en 2024 se ubicaria aproximadamente 8% por
encima del registrado en 2019.

Las proyecciones en cuanto al nivel de empleo establecen que la tasa de empleo
tendria un incremento moderado, ubicandose en 58% en el afo 2024. Teniendo en
cuenta esa cifra y las proyecciones de la poblaciéon en edad de trabajar que maneja
el INE, y suponiendo que la proporcion de asalariados en el total de ocupados se
mantiene aproximadamente constante, esto implica que la cantidad total de
asalariados en 2024 seria un 5% superior a la de 2019.

Entonces, aun suponiendo que se cumpla con la recuperacion salarial en 2024,
de verificarse las trayectorias previstas para las otras variables (y antes
mencionadas), estamos asistiendo a un empeoramiento de la distribucién funcional
del ingreso, puesto que el PBI estaria creciendo un 7,7% en el mismo periodo en
que la masa salarial total creceria 5,1% aproximadamente.

En el escenario proyectado, tendriamos que en 2023 y 2024 la masa salarial
aumentaria por encima del ritmo del crecimiento del producto, pero esta evolucidon
seria insuficiente para revertir el empeoramiento en la distribucion del ingreso
ocurrido entre 2020 y 2022. Esto implica que aunque se haria mas moderada,
continuaria y se seguiria acumulando la transferencia de recursos desde el trabajo
hacia el capital.

Comparativo de variables seleccionadas 2019 — 2022 — Proyeccion 2024

Product
. roducto Cantidad de| Salario Real Masa
Anho Bruto . . .
Asalariados Medio Salarial Real
Interno
2019 100 100 100 100
2022 103.5 102.3 96.3 98.5
2024 107.7 (a) 105.1 (b) 100 (c) 105.1 (d)

Fuente: Elaboracion propia en base a datos del INE, BCU y proyecciones propias.
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Notas:

(a) Variacion del PBI de 2023 y 2024 proyectado en base a la Encuesta de Expectativas Econdmicas del BCU
correspondiente al mes de abril de 2023.

(b) Variaciéon de la cantidad de ocupados de 2023 y 2024 proyectado en base a la encuesta entes
mencionada (BCU) correspondiente a marzo de 2023 y a las proyecciones de poblacién del INE.

(c) Proyectado en base al supuesto de que en 2024 se completa la recuperacion salarial comprometida.

(d) Surge de la evolucién conjunta de la cantidad de asalariados y el salario real medio.
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