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Resumen ejecutivo

Desde el cuarto trimestre de 2023, el indice de Salarios (IS) del INDEC muestra una pronunciada
recuperacion del salario del sector privado no registrado. Un argumento que circula en medios y
circulos de andlisis econdmico atribuye esa recuperacion a las novedades que el INDEC introdujo
en el cuestionario de la EPH en ese mismo trimestre. Este documento evalla esa hip6tesis de
manera sistematica y la rechaza.

El andlisis tiene tres pilares. Primero, se describe con precision qué cambi6 en el cuestionario y
mostramos que ninguna de esas modificaciones afecta la variable p21 (ingreso de la ocupacion
principal) a partir de la cual se mide el salario informal. Segundo, se presenta evidencia empirica
directa mediante un andlisis de series de tiempo interrumpidas que muestra que la Unica variable
efectivamente modificada (la desagregacion de ingresos por subsidios) no exhibe ninglan salto post
cambio del cuestionario, descartando la hipétesis de mejora en la captacion. Tercero, mediante una
descomposicién contable se muestra que el efecto de composicién del cambio de definicion opera
en direccion contraria a la que requeriria el argumento critico: el grupo mas estricto de informales
(sector informal) gana sisteméaticamente menos que el promedio del grupo de informales medido con
la definicion del cuestionario original, no mas.

Con estas tres defensas establecidas, se documenta la magnitud real de la recuperacion: el salario
informal real se recuperé aproximadamente 28—35 puntos del indice desde el piso del 172024 hasta
el 3T2025, resultado robusto a la definicion utilizada y consistente con la serie del IS no registrado
del INDEC una vez corregido el rezago de cinco meses que caracteriza esa publicacién.

Palabras clave: informalidad laboral, salario real, EPH, indice de Salarios, Argentina, cambio de
cuestionario.
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1. Introduccion

A partir del cuarto trimestre de 2023, el indice de Salarios (IS) del INDEC muestra una pronunciada
recuperacion del salario del sector privado no registrado. El Gréfico 1 ilustra esta evolucién para los
tres sectores cubiertos por el IS —privado registrado, sector publico y privado no registrado—
deflactados por el IPC Nacional General con base noviembre 2023=100.

indice de Salarios INDEC: salario real por sector
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Gréfico 1. indice de Salarios INDEC: salario real por sector. Base noviembre 2023=100. La serie del privado no
registrado se deflacta por el IPC del periodo que representa (publicacion mes M — periodo M-5 — IPC de M-5). Fuente:
INDEC, IS e IPC Nacional General. Elaboracién: UTDT.

Tres hechos se destacan en el grafico. Primero, el salario real del sector privado no registrado venia
cayendo sistematicamente desde 2017, acumulando una pérdida de poder adquisitivo de
aproximadamente 30 puntos antes de diciembre de 2023. Segundo, el shock inflacionario de
diciembre de 2023 produjo una caida brusca en los tres sectores, siendo la del no registrado la mas
pronunciada, llegando a un piso de aproximadamente 80 puntos en enero-febrero de 2024. Tercero,
la recuperacion posterior del no registrado fue notablemente mas vigorosa que la del registrado vy el
publico, llegando a superar el nivel de noviembre de 2023 hacia mediados de 2025.

Esta recuperacién generd debate en medios y circulos de analisis econdbmico. Un argumento que
circul6 con fuerza atribuye la suba observada no a un fenémeno econdmico real sino a los cambios
gue el INDEC introdujo en el cuestionario de la EPH a partir del cuarto trimestre de 2023. La hip6tesis
sostiene que el INDEC incorpor6 nuevas preguntas al cuestionario que habrian mejorado la
captacion de ingresos previamente subdeclarados, generando una ilusidbn estadistica de
recuperacion. Este argumento merece una evaluacién rigurosa porque, si fuera correcto, cambiaria
sustancialmente la interpretacion de la situacién del mercado laboral informal en Argentina.
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Este documento estructura esa evaluacion en tres pasos. Primero, se describe con precision qué
modificaciones introdujo el INDEC en el cuestionario EPH en 4T2023, tanto en el bloque de
informalidad laboral como en el de ingresos no laborales, y se establece cuales de esas
modificaciones podrian, en principio, afectar la medicion del ingreso informal. Segundo, se evalta
empiricamente si esas modificaciones tuvieron algun efecto detectable sobre las variables de ingreso
relevantes. Tercero, se documenta la magnitud de la recuperacion salarial utilizando mudltiples
definiciones de informalidad y fuentes de datos.

La fuente primaria de datos son los microdatos de la EPH (2T2016-3T2025). Como fuente
complementaria utilizamos el IS INDEC sector privado no registrado, aplicando la correccion de
rezago temporal que se documenta en el Anexo.

2. ¢ Qué cambiod exactamente en el cuestionario EPH en
4T20237?

Para evaluar si el cambio de cuestionario puede explicar la recuperacion del ingreso informal, es
indispensable saber primero qué cambid exactamente. EI INDEC implementd tres grupos de
modificaciones a partir del cuarto trimestre de 2023, documentadas en la Metodologia INDEC N°43
(INDEC, 2025). Los tres grupos afectan universos distintos y tienen implicancias distintas para el
andlisis de salarios.

2.1. Nuevas preguntas paratrabajadores independientes

El objetivo principal del cambio de cuestionario, segun la Metodologia N°43, es cubrir una vacancia
histérica: hasta el 3T2023 la EPH no podia medir directamente la informalidad de los trabajadores
independientes (patrones y cuentapropistas), ya que el Unico indicador disponible era la ausencia
de descuento jubilatorio, aplicable exclusivamente a los asalariados. Las nuevas preguntas
incorporadas en el Bloque 5 son:

» pbi: ¢Realizé aportes jubilatorios por este trabajo en los ultimos 3 meses?

* p5j: Motivo de no realizacion de aportes (no inscripto / dej6é de pagar / otra razén)

* pb5k: ¢Puede emitir facturas por su negocio o actividad?

+ p6el: (Acude a un contador u oficina contable? (variable de rescate en ausencia de
informacién en p5i/j/k)

» p5b3: Para trabajadores familiares sin remuneracioén: ¢ el negocio puede emitir facturas?

Estas preguntas son de caracterizacion del puesto de trabajo, sirven para clasificar si el trabajador
independiente opera en el sector formal o informal, pero no modifican lo que el trabajador declara
como ingreso. La variable p21, que captura el ingreso de la ocupaciéon principal para todos los
ocupados —asalariados, patrones y cuentapropistas por igual—, sigue siendo exactamente lo que
el trabajador declara haber percibido, antes y después del cambio de cuestionario. Tampoco tienen
relacion con el universo de asalariados sin descuento jubilatorio (DJ) que es el objeto de analisis de
este documento

2.2. Nuevas preguntas para clasificar el sector del empleador de los
asalariados sin descuento jubilatorio (DJ)

Como extension del mismo marco conceptual, el cuestionario incorpora preguntas para los
asalariados privados sin descuento jubilatorio (excluyendo estatales y trabajadores domésticos),
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con el objetivo de identificar si trabajan en una empresa del sector formal o informal. Estas preguntas
se agregan al Bloque 7:

«  ppO07i: ¢Algun compafiero de trabajo tiene descuento jubilatorio? (1=si, 2=no, 0=no aplica)
*  ppO07j: ¢El empleador emite facturas? (1=si, 2=no, 3=no sabe, 9=Ns/Nr)

*  pp07k: ¢El empleador tiene contador u oficina contable? (1=si, 2=no, 3-5=no sabe,
9=Ns/Nr)

Estas tres preguntas permiten subdividir el universo de asalariados sin DJ, que ya existia con el
indicador histérico de la variable pp07h, en tres subgrupos segun el tipo de empleador: Sector
formal (al menos una respuesta afirmativa en pp07i, pp07j o pp07k), Sector informal (ninguna
afirmativa y al menos una negativa), y Sector ignorado (sin informacion suficiente).

Es crucial subrayar que estas preguntas no modifican quiénes son los asalariados sin DJ, ese
universo queda exactamente igual que antes. Solo permiten ver la heterogeneidad interna de ese
grupo. Son estas preguntas, y Unicamente estas, las que tienen relevancia para la descomposicion
contable que presentamos en la Seccion 3.3.

2.3. Desagregacion de ingresos no laborales

El tercer grupo de cambios afecta la captacion de transferencias del Estado en el cuestionario de
hogar. ElI INDEC desagreg6 la variable v5_m (ingresos por subsidios y transferencias, existente
desde 2003) en tres subvariables:

« v5 01_m: Asignacion Universal por Hijo (AUH) y Asignacion Universal por Embarazo
* v5 02_m: Programas de empleo y capacitacion (Potenciar Trabajo, Progresar, etc.)

+ v5 03_m: Otras transferencias monetarias del Estado (becas, pensiones no contributivas,
etc.)

De manera analoga, la captacién de jubilaciones y pensiones (v2_m) fue desagregada para distinguir
entre jubilaciones contributivas, pensiones no contributivas y otros haberes previsionales. El objetivo
declarado por el INDEC es lograr una mayor granularidad en la captacion de las transferencias del
Estado hacia los hogares.

2.4. ¢ Alguno de estos cambios afecta la variable p21?
Esta es la pregunta central para evaluar el argumento critico. La respuesta es no en los tres casos.

La variable p21, ingreso de la ocupacion principal, es declarada directamente por el trabajador
encuestado y recoge lo que el individuo percibié por su trabajo en el mes de referencia,
independientemente de su categoria ocupacional. Ninguno de los tres grupos de cambios la modifica:
las preguntas para independientes (Seccién 2.1) clasifican el tipo de unidad econdmica pero no
alteran lo que el trabajador declara como ingreso; las preguntas para asalariados sin DJ (Seccién
2.2) caracterizan al empleador, no al ingreso; y la desagregacion de ingresos no laborales (Seccion
2.3) afecta a variables de transferencias del Estado que son conceptualmente distintas de p21, el
ingreso laboral de la ocupacioén principal.

En consecuencia, el Unico canal por el cual el cambio de cuestionario podria afectar el ingreso
promedio de los asalariados informales es un efecto de composicion: las preguntas pp07i/jik
subdividen el universo sin DJ en subgrupos con ingresos distintos, lo que puede cambiar el promedio
de cada subgrupo, aungue ningun ingreso individual se haya modificado. La Seccién 3.3 evalla ese
canal y muestra que opera en direccion contraria a la que requeriria el argumento critico.
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3. ¢Puede el cambio de cuestionario haber inflado el ingreso
informal medido?

Habiendo establecido qué cambid y qué no, se evalla si esos cambios pueden haber generado una
ilusion estadistica de recuperacién. Se presentan tres lineas de evidencia en orden de potencia
argumentativa.

3.1. Argumento conceptual: la variable p21 no fue afectada

El argumento mas simple y directo ya esta establecido: p21 no cambi6. Cualquier variacion en el
ingreso promedio de los informales medido a través de p21 refleja cambios reales en los ingresos
declarados por los trabajadores, no un artefacto del cuestionario.

Para que el cambio de cuestionario hubiera inflado el ingreso promedio de los informales,
necesitariamos identificar un mecanismo. El inico mecanismo posible es que la nueva clasificacion
por sector cambie la composicién del grupo. La Seccién 3.3 muestra que ese efecto de composicion,
si existe, reduce el promedio, no lo aumenta.

3.2. Evidencia empirica directa: analisis de series de tiempo interrumpidas
(ITS)

El analisis ITS permite evaluar si el cambio de cuestionario produjo un efecto detectable en las
variables directamente afectadas por la modificacion. Si la desagregacion de v5_m mejor6 la
captacion de subsidios, deberiamos observar un salto positivo en el porcentaje del ingreso total
familiar (ITF) proveniente de transferencias a partir de 472023.

El Grafico 1 muestra el resultado del test ITS para esa variable. La tendencia anterior al cambio del
cuestionario se estima con datos 2017-3T2023 excluyendo el periodo del ingreso familiar de
emergencia (IFE) pandémico (2T-4T2020). La proyeccion contrafactual se extiende hasta 272025
con bandas de IC 95%.
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Captura de Ingresos por Subsidios/AUH
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Grafico 1. Test ITS: porcentaje del ITF proveniente de subsidios y transferencias (v5_m). Diferencia promedio post-
intervencion: —0.43 pp. Trimestres fuera del IC 95%: 0 de 7. Fuente: EPH-INDEC. Elaboracion: UTDT.

El resultado muestra que en ninguno de los 7 trimestres después del cambio del cuestionario
cae fuera del IC 95%. La diferencia promedio es de apenas —0.43 puntos porcentuales, negativa,
indicando que si algo, la participacion de subsidios en el ITF cayé levemente respecto a la
proyeccion. No hay ningun salto positivo.

El Grafico 2 complementa este analisis examinando directamente p21 en logaritmos. Dado que p21
no fue modificada, su grafico opera como verificacién de placebo: si el cambio de cuestionario
generara un salto artificial, deberia verse incluso en variables que no fueron tocadas, o
alternativamente, si no hay salto en p21, confirma que la aceleracion del ingreso es real.
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¢El aumento de ingresos es por la nueva encuesta?
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Grafico 2. Ingreso laboral de informales (p21) en logaritmos. La tendencia posterior (negro) es continuacion natural de la
tendencia previa (azul). No hay salto discreto en 4T72023. Fuente: EPH-INDEC. Elaboracién: UTDT.

La linea negra (tendencia post-4T2023) arranca exactamente dénde termina la linea azul (tendencia
previa), sin salto. La aceleracion del ingreso visible desde 2024 es la continuacion de una trayectoria
preexistente, no el resultado de un cambio del cuestionario.

La I6gica del test conjunto es poderosa: si el cambio de cuestionario hubiera mejorado la captacion,
se deberia ver una mejora en la variable que si se modificé (v5_m). No se ve. Por lo tanto, no hay
base empirica para atribuir al cambio del cuestionario ninguna mejora en las variables que no se
modificaron (p21).

3.3. Descomposicion contable: el efecto de composicion va en direccion
contraria

La tercera linea de evidencia evalla el Unico canal teéricamente posible de influencia: el efecto de
composicion.

Es importante aclarar primero qué hace exactamente el nuevo cuestionario. Las preguntas pp07i,
pp07jy pp07k no modifican el universo de asalariados sin descuento jubilatorio, ese conjunto
de personas queda exactamente igual que antes. Lo que hacen es subdividir ese universo seguln
el tipo de empleador, creando tres subgrupos que suman exactamente el grupo de la definicion vieja
de informalidad:

* Informal Sector formal (SF): sin DJ cuyo empleador opera en el sector formal (emite
facturas, tiene empleados registrados o lleva contabilidad). Representa aproximadamente el
88% del total sin DJ.
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+ Informal Sector informal (Sl): sin DJ cuyo empleador opera en el sector informal (ninguna
condicion de formalidad verificada). Representa aproximadamente el 10% del total sin DJ.

« Ignorados: sin DJ para quienes no hay informacién suficiente para clasificar al empleador.
Representa aproximadamente el 1.5% restante.

En consecuencia: informal_viejo = informal_SF + informal_SI + ignorados. El cambio de cuestionario
no agrega ni quita individuos del universo sin DJ, solo permite ver la heterogeneidad interna de ese
grupo. Esto implica que el Unico canal por el cual la nueva clasificacién podria afectar el ingreso
promedio del grupo es un efecto de composicion: si los subgrupos tienen ingresos distintos, la
separacion cambia qué se observa en cada uno, aunque los ingresos individuales no varien.

La pregunta empirica es entonces: ¢,en qué direccion opera ese efecto? Si los SF (la mayoria, ~88%)
ganan mas que los Sl, su separacion del grupo viejo haria bajar el promedio del SI —lo opuesto de
lo que requeriria el argumento critico.

La identidad contable es:
y vigjo=w_SIxy SI+w_SFxy SF+w_ignxy ign

donde y viejo es el ingreso medio de los asalariados sin descuento jubilatorio bajo la definicion vieja;
y Sl, y SF e y_ign son los ingresos medios de los subgrupos Sector informal, Sector formal e
ignorados respectivamente; y w_k =n_k/ n_viejo es la participacién de cada subgrupo en el total sin
DJ. Reordenando:

y SI-y viejo=-w_SFx(y SF-y Sl)—w_ign x (y_ign -y Sl)
Los datos revelan tres hechos:

1. El 88% de los sin DJ trabajan en empresas formales (SF). Solo el 10% corresponde al
Sector informal estricto (Sl). EI cambio de cuestionario identifica a una minoria pequefia
como informales en sentido estricto.

2. Los SF ganan sisteméticamente méas que los Sl. En todos los trimestres disponibles,
y_SF >y Sl. Esta es la condicidon necesaria para que el efecto composicion opere
negativamente sobre SlI.

3. Elgapy_SI-y_viejo es negativo en 5 de 7 trimestres. En 272024 y 3T2024 llega a —-16
y =17 puntos del indice respectivamente. El cambio de cuestionario subestima la
recuperacion del grupo mas vulnerable, no la sobreestima.

El Grafico 3 muestra la descomposicion trimestral. Las barras rojas (gap total) son
predominantemente negativas y casi enteramente explicadas por el efecto composicién SF (linea
verde), con minima contribucion del grupo ignorado (linea gris).
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El cambio de definicion no infla el ingreso informal: efecto de composicion
Diferencia de ingreso real entre Sector informal (S1) y definiclon vieja | 31 aglomerados
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El -88% de los asalarnados sin DJ trabajan en empresas formales (informal_SF)

Fuente: EPH-INDEC, Bases Camparables.

Gréfico 3. Descomposicion del gap y_SI - y_viejo. Puntos porcentuales del indice base 4T2023=100. Universo:
asalariados privados no domésticos, ingreso mensual. Fuente: EPH-INDEC.

4. Fuentes de datos y metodologia de medicion

Con la pregunta de identificacién resuelta, documentamos la metodologia de medicién de la
recuperacion salarial.

4.1. Microdatos EPH — Bases Comparables

Los microdatos provienen de la EPH (INDEC), que homogeneizan los cambios de disefio muestral y
cuestionario desde el 2T2016 hasta el 3T2025 (38 trimestres). El universo es: asalariados del sector
privado (pp04a=2), con ingreso positivo (p21>0) y ponderador positivo (pondiio>0). Para el ingreso
horario se agrega el requisito pp3e_tot>0 y pp3e_tot<84.

4.2. Grupos construidos

Se construyeron series de ingreso para dos conceptos de medicion distintos, que difieren en el
universo de trabajadores incluido y en la unidad de medida del ingreso:

Ingreso mensual (excluyendo servicio doméstico). Se utiliza la variable p21, ingreso de la
ocupacion principal en pesos del mes de referencia, para asalariados privados no domeésticos
(pp04b1 # 1). La exclusion del servicio domeéstico responde a que sus condiciones laborales y
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salariales son estructuralmente distintas de las del resto de los asalariados privados. Este es el
concepto que usamos para la descomposicién contable de la Seccion 3.3.

Ingreso horario (incluyendo servicio doméstico). Se calcula como p21 /(4.3 x pp3e_tot), donde
pp3e_tot son las horas trabajadas semanales y 4.3 es el nimero promedio de semanas por mes. En
este caso se incluye el servicio doméstico para que el universo sea comparable con el del IS INDEC,
que también los incluye en su estimacion del salario del sector no registrado. Se excluyen
observaciones con pp3e_tot > 84 horas semanales (valores altamente improbables).

La Tabla 1 describe los grupos construidos bajo cada concepto de medicién. Dentro de cada
concepto se distinguen grupos segun el criterio de informalidad: la definicién histérica (sin DJ), los
subgrupos segun sector del empleador disponibles desde 472023 (Sector formal y Sector informal),
y en el caso del ingreso horario también el grupo que incluye domésticos bajo la definicion histérica
para la comparacion con el IS INDEC.

Tabla 1. Definicién de grupos

Grupo Periodo Unidad Definicion

informal_viejo 2T2016—- $ Asalariado privado no doméstico sin descuento jubilatorio
372025 mensuales  (pp07h=2). Criterio clasico, comparable desde 2003.
formal 2T2016— $ Asalariado privado no doméstico con descuento jubilatorio
372025 mensuales  (pp07h=1).
informal_sf 472023 $ Sin DJ cuyo empleador es del Sector formal: tiene
372025 mensuales  compafieros con DJ, emite facturas o tiene contador
(pp07i=1 6 pp07j=1 6 pp07k=1).
informal_si 4T2023- $ Sin DJ cuyo empleador es del Sector informal: ninguna
372025 mensuales  condicion afirmativa y al menos una negativa en ppQ07i/j/k.
inf_viejo_dom_h 2T2016—- $ por hora  Sin DJ, incluye servicio doméstico. Comparable con IS
372025 INDEC. Ingreso horario = p21/(4.3xpp3e_tot). Solo
observaciones con 0 < pp3e_tot < 84 horas semanales.
inf_sf_h 4T2023- $ por hora  Sin DJ + Sector formal, excluye servicio doméstico. Ingreso
372025 horario.
inf_si_h 4T2023- $ por hora  Sin DJ + Sector informal, excluye servicio doméstico.
372025 Ingreso horario.

Elaboracion propia en base a EPH-INDEC, Bases Comparables.

4.3. Deflactacion e indices

Todas las series se deflactan por el IPC Nacional General (base 4T2023=100). Se construyen dos
indices: indice base propia (cada serie normalizada por su propio primer trimestre disponible) e
indice base comun (todos los grupos normalizados por el valor de las series informal_viejo o
inf_viejo_dom_h en 4T2023). Los graficos de series largas usan el indice base comuln para que las
trayectorias sean comparables en niveles.

4.4. Indice de Salarios INDEC — correccién del rezago

El IS INDEC sector no registrado se publica con un rezago de cinco meses: el valor publicado en el
mes M corresponde al trimestre cuyo mes central es M-5. El IS mensual se deflacta por IPC NG y
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se normaliza a base 4T2023=100. El detalle de la trimestralizacién correcta se documenta en el
Anexo A.1.

5. Larecuperacion salarial: magnitud y heterogeneidad

5.1. Serie larga mensual (2016-2025)

El Gréfico 4 muestra la evolucion del ingreso mensual real desde el 2T2016 hasta el 3T2025 con
base comun 4T2023=100. Se observa la pronunciada caida acumulada desde 2018 hasta el piso de
4T2023/1T2024, y la recuperacion posterior.

Ingreso mensual real — asalariados privados no domesticos
Indice base comun 472023=100 | 31 aglomerados

o
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2016 2018 2020 2022 2024 2026
Formal (con DJ) — |nformal def. vieja
————— Infermal Sector informal =ewswswe== |nformal Sector formal

Grupos nuevos (SF/SI): base = valor de informal_wejo en 472023
Fuente: EPH-INDEC, Bases Camparables

Gréfico 4. Ingreso mensual real, asalariados privados no domésticos. indice base comin 4T2023=100. Los grupos SF y
Sl tienen como base el valor de informal_viejo en 4T2023. Fuente: EPH-INDEC.

Tres hechos estilizados se destacan. La caida acumulada en el ingreso mensual de los trabajadores
informales (definicion antes del cambio del cuestionario) entre 2018 y el piso de 172024 fue de
aproximadamente 16 puntos del indice, una pérdida de poder adquisitivo real significativa. La
recuperacion desde ese piso hasta el 3T2025 fue de 44 puntos, superando ampliamente el nivel
previo al cambio en el cuestionario. Los grupos SF y SI muestran trayectorias divergentes tras el
4T2023: el SF recupera mas rapido y el SI mas lento, lo que refleja heterogeneidad real en la
dindmica salarial segun el tipo de empleador. El ingreso real mensual de los trabajadores con DJ
sigue una trayectoria similar, aunque cae menos después del episodio inflacionario de diciembre de
2023 y recupera a una velocidad un poco menor a la velocidad de recuperacién del ingreso real de
los informales.
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5.2. Serie larga horaria (2016-2025)

El Grafico 5 muestra la evolucién del ingreso horario real desde el 2T2016 hasta el 3T2025 con base
comun 4T2023=100, para el universo que incluye servicio doméstico.

Tres aspectos merecen atencion para interpretar correctamente el grafico. Primero, la serie bordo
discontinua (inf_viejo_dom_h=asalariados sin DJ+servicio doméstico) difiere de la roja soélida
(inf_viejo_h=aslariados sin DJ) exclusivamente por la inclusion del servicio doméstico:
inf_viejo_dom_h es el universo que replica mas fielmente la cobertura del IS INDEC, que también
incluye a los trabajadores domésticos en su estimacién del salario no registrado.

Segundo, las lineas naranja (asalariados no registrados en empresas del sector informal) y verde
(asalariados no registrados en empresas del sector formal) solo existen desde el 472023, cuando
las preguntas pp07i, pp07j y pp07k fueron incorporadas al cuestionario. En el grafico ambas series
arrancan en 472023 con valor 100, su base de normalizacion, y muestran su primer movimiento en
1T2024. Antes del 4T2023 esa distincién no era posible con los datos de la EPH.

Tercero, la volatilidad del grupo de trabajadores no registrados en el sector informal (naranja) es
notablemente mayor que la del resto, consecuencia del reducido tamafo muestral de ese grupo
(entre 280 y 330 observaciones por trimestre). Las oscilaciones que se observan en esa serie deben
interpretarse con cautela.

Ingreso horario real — asalariados privados (incl. domestico)
Indice base comun 472023=100 | 31 aglomerados
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Formal (con DJ) e Informal sin dom.
————— Informal con dom. (universo IS INDEC) — = |nformal Sector informal

--------- Informal Sector formal

Grupos nuevos (SF/SI) base = valor de inf_viejo_dom_h en 472023
Fuante: EPH-INDEC, Bases Comparables

Gréfico 5. Ingreso horario real — asalariados privados incluyendo servicio doméstico. indice base comin 4T2023=100.
Fuente: EPH-INDEC.
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5.3. Comparacién con el indice de Salarios INDEC

El Grafico 6 compara las series de ingreso horario construidas a partir de la EPH con el IS INDEC
sector no registrado, ambas en base comun 4T2023=100 y con el rezago temporal del IS
correctamente aplicado.

El propdsito de esta comparacion no es probar o refutar la hipo6tesis de la ilusion estadistica, ambas
fuentes derivan en Ultima instancia de los mismos microdatos de la EPH, por lo que un error
sisteméatico en la captacién de p21 se manifestaria en las dos por igual. El proposito es de
consistencia metodolégica: verificar que nuestras series y el IS INDEC, construidos con
metodologias distintas y deflactores aplicados de manera diferente, llegan a la misma conclusion
sobre la magnitud y el ritmo de la recuperacion salarial.

El resultado es que ambas fuentes son consistentes. La serie EPH horaria con domésticos (bordd
solido) y el IS INDEC del sector no registrado (gris discontinuo) muestran trayectorias muy similares:
caida hasta ~83-86 en 1T2024, recuperacion gradual y convergencia en torno a 125-134 hacia el
3T2025. La brecha residual entre ambas es pequefia y compatible con el IC 95% de la estimacion
EPH.

Salario horario real: EPH vs IS INDEC no registrado
Indice base comun 472023 = 100 | 31 aglomerados
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Banda sombreada: |C 95% analitico

EPH: ingreso horario real (p21/4 3/pp3e_tot), Incluye servicio domestico
IS INDEC: deflactado por IPC NG Rezago 5 meses corregido

Fuente: EPH-INDEC Bases Comparables & IS INDEC

Gréfico 6. Salario horario real: EPH vs. IS INDEC no registrado. indice base comin 4T2023=100. Bandas sombreadas:
IC 95% analitico. IS INDEC deflactado por IPC NG con rezago 5 meses corregido. Fuente: EPH-INDEC e IS INDEC.
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5.4. Efecto de medir mensual vs. horario

El Grafico 7 muestra que la diferencia entre medir en pesos mensuales o por hora es minima. Ambas
series EPH son practicamente indistinguibles dentro de los margenes de error muestral, indicando
gue la composicién de horas trabajadas de los informales no cambié significativamente en el periodo.

Efecto de medir mensual vs horario en la comparacion con IS INDEC
Indice base comun 472023 = 100 | 31 aglomerados
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Banda sombreada: 1C 95% analitico
Fuente: EPH.INDEC Bases Comparables e IS INDEC

Gréfico 7. Efecto de medir mensual vs. horario. indice base comuin 4T2023=100. Fuente: EPH-INDEC e IS INDEC.

5.5. Recuperacién por tipo de informalidad con IC 95%

El Gréfico 8 desagrega la recuperacion por tipo de informalidad desde el 472023, mostrando los

intervalos de confianza al 95%.
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Recuperacion salarial real desde 472023 — con IC 95%
Indice base comun 4T2023 = 100 | 31 aglomerados
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Banda sombreada: 1C 95% analitico (mean +/- 1.96"sd/sqrt(n))
Fuente: EPH-INDEC, Bases Comparables

Grafico 8. Recuperacion salarial real desde 472023 por grupo. IC 95% analitico. Fuente: EPH-INDEC.

Los asalariados no registrados que trabajan en empresas del sector informal muestran la caida
mas profunda, tocando fondo en el segundo trimestre de 2024 con una pérdida de aproximadamente
27 puntos del indice, un trimestre mas tarde que el promedio del grupo sin DJ, y una recuperaciéon
mas lenta. Las bandas de confianza mas amplias de ese grupo reflejan que es el subgrupo mas
pequefio, con apenas 280 a 330 personas en la muestra por trimestre, o que introduce mayor
incertidumbre en las estimaciones. Por el contrario, los asalariados no registrados que trabajan en
empresas del sector formal muestran una recuperacion mas vigorosa, convergiendo hacia el final
de la serie con la trayectoria del ingreso del grupo de informales definicion vieja, lo cual es esperable
dado que representan el 88% de ese universo.
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Tabla 2. Valores del indice de salario real por grupo — 472023 a 3T2025 (base comun
472023=100)

Formal Inf.SF Inf.SI Inf.dom.h Inf.SF.h Inf.Sl.h

472023 100.0 100.0 — — 100.0 — —

172024 84.0 88.3 82.7 81.3 83.3 83.7 74.3
272024 86.5 103.2 88.0 72.5 88.9 91.0 81.7
372024 103.4 112.0 104.6 86.1 99.2 104.6 84.5
472024 115.9 117.0 115.0 102.4 109.6 113.2 90.5
1T2025 122.1 118.0 120.7 125.4 123.3 125.3 106.6
272025 135.6 123.6 135.6 120.0 128.8 132.1 126.5
372025 128.0 121.0 127.5 131.7 121.7 125.1 103.0

Fuente: elaboracion propia en base a EPH-INDEC, Bases Comparables.

6. Conclusiones

Este documento parte de una pregunta concreta que circul6 con fuerza en el debate publico
argentino: ¢la pronunciada recuperacion del salario del sector privado no registrado observada
desde 2024 es un fendbmeno econdémico real, o es una ilusion estadistica producida por el cambio en
el cuestionario de la EPH a partir del cuarto trimestre de 20237

La respuesta que surge del analisis es clara: la recuperacién es real.

Para llegar a esa conclusion se recorrieron tres lineas de evidencia independientes. La primera es
conceptual: se describié con precisidbn qué cambid en el cuestionario y se mostré que ninguna de
esas modificaciones afecta la variable p21, que es el ingreso laboral de la ocupacion principal a partir
del cual se mide el salario informal. EI cambio de cuestionario tenia como objetivo principal medir la
informalidad de los trabajadores independientes —un universo completamente distinto al de los
asalariados no registrados, y como extension incorpordé preguntas para clasificar el sector del
empleador de los asalariados sin DJ. Ninguna de estas modificaciones cambia lo que el trabajador
declara como su ingreso.

La segunda linea de evidencia es empirica directa. Mediante un andlisis de series de tiempo
interrumpidas se evaluoé si la desagregacion de los ingresos por subsidios y transferencias, la GUnica
variable de ingresos de los asalariados informales efectivamente modificada en el cuestionario,
produjo algun salto detectable en su captacién. El resultado es contundente: los siete trimestres
posteriores al cambio se encuentran dentro del intervalo de confianza proyectado por la tendencia
previa, con una diferencia promedio de apenas —0.43 puntos porcentuales. No hay evidencia de
mejora en la captacién donde si hubo cambio metodolégico.

La tercera linea es una descomposicion contable. EI cambio de cuestionario no modifica el universo
de asalariados sin DJ, ese conjunto queda exactamente igual que antes, sino que lo subdivide en
tres subgrupos segun el tipo de empleador. Se mostré que el subgrupo mas estricto, los asalariados
no registrados en empresas del sector informal, representa apenas el 10% del universo total y tiene
ingresos sistematicamente mas bajos que el promedio del grupo de informales con la definicién vieja.
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El efecto de composicion del cambio de definicion opera en direccion contraria a la que requeriria el
argumento critico: si algo, subestima la recuperacion del grupo mas vulnerable, no la sobreestima.

Con estas tres defensas establecidas, se documenté la magnitud real de la recuperacion. El salario
real de los asalariados sin registro cayd aproximadamente 16 puntos del indice desde el 472023
hasta el piso del 1T2024, y se recuperd mas de 28 puntos desde ese piso hasta el 3T2025. Esta
recuperacion es robusta a la definicion de informalidad utilizada, vieja o nueva, a la unidad de
medida, mensual u horaria, y es consistente con la serie del IS INDEC una vez corregido el rezago
de cinco meses que caracteriza esa publicacion.

El andlisis revela ademas una dimension de heterogeneidad relevante para el disefio de politicas:
los asalariados no registrados en empresas del sector informal tuvieron una caida mas profunda y
una recuperacion mas lenta que los asalariados no registrados en empresas del sector formal. Esto
sugiere que el grado de formalidad de la empresa empleadora, no solo del contrato de trabajo, es
una dimension que importa para entender la vulnerabilidad salarial de los trabajadores informales y
deberia incorporarse en el disefio de instrumentos de politica laboral.
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Anexo: Notas metodologicas

A.l. Correccion del rezago del IS INDEC

El mes central de cada trimestre EPH es: febrero (1T), mayo (2T), agosto (3T) y noviembre (4T). Con
un rezago de cinco meses, los valores del IS que corresponden a cada trimestre EPH son los
publicados en: julio (1T), octubre (2T), enero del afio siguiente (3T) y abril del afio siguiente (4T). En
la préactica, el IS publicado en abril de 2024 corresponde al trimestre 472023 de la EPH.

A.2. Tratamiento de horas trabajadas

La variable pp3e_tot presenta valores superiores a 84 horas semanales que son muy poco probables
y muy pocos casos. Se tomo la decision de excluir todas las observaciones con pp3e_tot>84,
eliminando menos del 0.2% de las observaciones por trimestre.

A.3. Intervalos de confianza

Los IC al 95% se calculan con la férmula analitica: IC = media + 1.96 x DE/vn, donde n es el nimero
de observaciones muestrales. Esta férmula asume independencia, lo que tiende a sobreestimar la
precision dado el disefio de panel rotativo de la EPH. Los IC reales serian algo mas amplios.

A.4. Tabla de descomposicion del gap Sl - viejo

|

1T24  10.6% 88.1% 1.3% -3.2 -1.4 -1.8 Sl < viejo

2724 9.3% 89.6% 1.2% -16.2 -16.1 -0.1 S| cae mas que viejo
3T24 9.9% 88.7% 1.5% -16.7 -15.8 -0.9 S| cae mas que viejo
4T24 9.9% 88.6% 1.5% -11.6 -9.6 -2.0 Sl recupera, sigue menor
1725 10.8% 87.6% 1.6% +2.7 +3.4 -0.7 Sl recupera mas gue viejo
2T25  11.2% 87.6% 1.2% -11.5 -10.1 -1.4 Sl < viejo

3T25 10.6% 87.9% 1.4% +2.9 +2.9 +0.0 Sl recupera mas gue viejo

Tabla A1. Descomposicion del gap y Sl — y_vigjo. pp del indice base 4T2023=100. Fuente: EPH-INDEC.
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