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Diagnostico y estimaciones. El Ministerio de Hacienda informa que hasta el
primer trimestre de este afio la economia venia creciendo a buen ritmo. En el
segundo Yy tercer trimestre de 2018, tal como ya se ha informado en informes
anteriores, se registraron shocks que produjeron desviaciones temporales de la
senda de crecimiento. Ante esos acontecimientos se tomo la decision de avanzar
mas rapidamente en la convergencia fiscal, en establecer una nueva politica
monetaria y en solicitar asistencia al FMI. Desde entonces, se avanza en la
estabilizacion. Se espera que la economia vuelva a crecer rapidamente y asi
generar empleo y oportunidades para los argentinos.

En este contexto, el Ministerio de Hacienda informa que las estimaciones para el
cierre de 2018 y 2019 del déficit primario, déficit financiero, tipo de cambio
promedio, variacion del PBI e Inflacién IPC Nacional son las expresadas en el
mensaje de presupuesto 2019.

Segun este ultimo, en 2019 se alcanzara el equilibrio fiscal primario después de
10 afios vy, si bien se planea una baja del gasto, se hace cuidando a los mas
vulnerables. La inversion social alcanzara en 2019 una participacion récord en la
historia de los presupuestos; aumentara un 32% y la seguridad social un 35%.
Ademas, el gasto en salud crecera un 29%, incluido un aumento del 93,7% en
remedios y vacunas. También aumentara la asistencia social (un 29%), con un
crecimiento del 60% en los programas alimentarios. Finalmente, las
transferencias a las universidades nacionales aumentaran un 39,7%.

Con respecto al empleo, el Ministerio de Hacienda informa que continuamente
se monitorea el empleo siguiendo las estadisticas de la Secretaria de Gobierno
de Trabajo y Empleo y también del Indec, pero se aclara que no se realizan
proyecciones publicas. Estamos trabajando para que a partir del afio que viene
la economia empiece a recuperarse y esperamos que esa dindmica se vea
reflejada en el mercado de trabajo.

Actividad econdémica. Respecto de la actividad econdmica, y tal como se
detalla en el comienzo de este apartado, el Minsterio de Hacienda informa que
hay que considerar que hasta el primer trimestre de este afio la economia venia
creciendo a muy buen ritmo; en al afio 2017 creci6 2,9% y en el primer trimestre
de 2019 lo hizo en 3,6%, con la industria creciendo 2,9% (siempre en relacion al
mismo periodo del afio anterior). Confiamos que lo ocurrido durante el segundo
y tercer trimestre de este aflo comience a revertirse en los proximos meses.



Desde la cartera de Hacienda consideran que el primer factor que impulsara el
crecimiento seran las exportaciones netas y luego lo haréa el consumo.

En este contexto, con respecto a la dinamica del PBI, se informa que, si bien
desde el gobierno se sigue y se monitorea permanentemente los distintos
sectores, no se publican estimaciones del PBI por oferta.

En vistas al futuro, se espera una dinamica positiva para las exportaciones. Se
contara con un tipo de cambio real histéricamente alto que contribuira a que se
profundice el buen desempefio que vienen mostrando en 2018; efectivamente, y
a pesar de haber sufrido la peor sequia de los ultimos 50 afios, las exportaciones
de bienes crecieron 3,5% en los primeros 9 meses del afio en comparacién con
el mismo periodo de 2017. El crecimiento que el Ministerio de Hacienda proyecta
para 2019 estara motorizado por el rebote de las exportaciones agricolas
(reversion de la sequia), por la mejora en las exportaciones energéticas como
consecuencia del desarrollo de Vaca Muerta y por una aceleracion de las
exportaciones manufactureras de origen industrial de la mano de la maduracién
de inversiones.

Respecto del consumo, una serie de factores permiten pensar en su
recuperacion. Por un lado, hay medidas tendientes a dinamizar la demanda
interna, como los bonos otorgados a beneficiarios de AUH en septiembre y
diciembre y el bono de fin de afio para trabajadores. En segundo lugar, a partir
de diciembre de 2018 comenzara a impactar positivamente la férmula de
movilidad sobre jubilados y beneficiarios de programas sociales. Finalmente, la
baja paulatina en la inflacion provocara que se vayan recuperando los salarios
reales.

Inversion Extranjera Directa (IED). El Ministerio de Produccion y Trabajo afirma
que, si bien no existe el dato de IED desagregado por sector, observando los
anuncios de inversidbn de empresas extranjeras desde diciembre de 2015 al
tercer trimestre de este afo, éstos alcanzan los US$51.000 millones (sobre un
total de US$127.000 millones) con petréleo y gas liderando el ranking de
anuncios con US$12.000 millones (sobre un total de casi US$50.000 millones);
este sector se dinamizé tras el acuerdo para impulsar Vaca Muerta, la reserva
de gas y petrdleo no convencional mas importante de la Argentina y la segunda
de gas méas grande del mundo, que concentra el 40% del gas y el 60% del
petréleo no convencionales del pais.

Le sigue el desarrollo de la mineria sostenible, con casi US$12.000 millones. Se
trata de otro de los sectores centrales en la estrategia de atraccién de inversiones
productivas, donde el pais esta cobrando cada vez mayor protagonismo mundial
sobre todo por las oportunidades que ofrece el litio, con capacidad para
multiplicar 11 veces la produccion actual, pasando de 13 mil toneladas a casi
150 mil toneladas. Algo muy parecido sucede con el cobre, que tiene potencial
para multiplicar 9 veces su produccion, y aun en plata y oro, que estan un poco
mas desarrollados, se podria triplicar y duplicar la produccion, respectivamente.



Detras de ellos se encuentran los anuncios de empresas extranjeras de bienes
industriales (US$5.500 millones), bienes de consumo (US$5.000 millones),
telecomunicaciones, medios y tecnologia (US$3.500 millones), energias
renovables (US$3.000 millones), transporte e infraestructura (US$2.600),
generacion y servicios publicos (US$2.400 millones) y sector financiero
(US$2.200 millones).

Otros sectores que concentran anuncios de inversion de empresas extranjeras
son los desarrollos inmobiliarios (US$1.200 millones), agroindustria (US$1.000
millones), salud (US$500 millones), retail (US$500 millones) y servicios
profesionales (US$200 millones).

A pesar de los cambios recientes en el escenario global, que afectaron a las
economias de paises emergentes como el nuestro, y de la crisis cambiaria, el
mundo sigue viendo el potencial de la Argentina con enorme interés. A través de
la Agencia Argentina de Inversiones y Comercio Internacional, se identifican mas
de US$300.000 millones en oportunidades de inversion en sectores de nicho en
diferentes actividades productivas: telecomunicaciones, energias renovables,
foresto industria, turismo, automotriz, software, biotecnologia o acuicultura, entre
muchas otras.

Para m8s informaci- -n puede consultar

http://www.inversionycomercio.org.ar/mapadelainversion.php

Estimulo del mercado interno. El Ministerio de Produccion y Trabajo impulsa
distintos programas para estimular el mercado interno, entre los que se
encuentran la renovacion del programa Ahora 12 hasta fin de afio y opciones de
financiamiento que buscan fomentar el consumo de productos nacionales.
Asimismo, se desarrollan las ferias del Mercado en tu Barrio (itinerantes,
permanentes y en trenes) en mas de 50 municipios y 12 provincias. Se amplio el
programa Precios Cuidados para incluir mas de 500 productos al listado para
garantizar la representacion de los principales bienes de la canasta basica de
alimentos y establecer precios de referencia menores al promedio en los
principales productos de la canasta. Se sancioné la nueva Ley de Defensa de la
Competencia para evitar la cartelizacion y se esta trabajando en una nueva Ley
de Lealtad Comercial con foco en reglas claras para comercializar productos y/o
servicios y procesos digitalizados y mas agiles.

Se creb el programa Exporta Simple, que permite a emprendedores y PyMEs
exportar productos a cualquier parte del mundo desde una computadora.
Ademas, la primera exportacion a través del sistema es gratis en el envio de
hasta 100 kg. Presentamos Argentina Exporta, un plan que plantea como
compromiso del Gobierno Nacional impulsar las exportaciones, trabajando junto
a las regiones y sectores para estimular la potencialidad que poseen de exportar
sus producciones.

También se aprobo, dentro de la Reforma Tributaria, el adelanto de 2 afios del
minimo no imponible en contribuciones patronales para comercios minoristas
radicados en zonas de frontera. Mediante el BICE y el Banco Nacion, se
presentaron nuevas lineas de crédito por $33.000 millones para PyMEs que
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quieran invertir en capital de trabajo, realizar inversiones productivas o concretar
su inclusion financiera. Se lanzaron nuevas lineas de financiamiento del BICE
para el sector de maquinaria agricola, foresto-industrial, fruticola de Rio Negro y
Neuquén y de riego y modernizacion para Mendoza, entre otros.

A través de la AFIP se brindan facilidades para el levantamiento de embargos y
nuevos planes de pago, y se logré acordar con 13 bancos una tasa preferencial
y descuento de cheques por un monto total de $22.000 millones. Por el éxito de
esta Ultima medida, se comenzaron las tratativas para ampliar los fondos
destinados al descuento de cheques. Por otro lado, se impulsé un fondo de
aseguradoras y SGRs para instrumentos PyME, que se basa en un acuerdo con
compafias de seguro para estimular la inversion a corto plazo en instrumentos
de financiamiento PyME con un tope de $7 mil millones de flujo de inversion.

Desde ANSES se anunciaron incrementos adicionales en las Asignaciones
Universales por Hijo ($2.700 en total) y aumentos para los planes sociales en
septiembre y diciembre. También se relanzaron los préstamos personales para
jubilados, pensionados y titulares de asignaciones sociales. A su vez, la provincia
de Buenos Aires puso en marcha el programa Compra PyME, que facilita la
comercializacion de los productos de estas empresas en los supermercados y
les brinda asi la posibilidad de competir con las empresas lideres del mercado.
Se reglament6 la Ley de Compre Argentino, para que mas del 40% de las
compras que realice el Estado sean con integracion nacional, lo que significo
$890 mil millones en 2018 y la creaciéon de mas de 70 mil nuevos puestos de
trabajo, dandole prioridad a las PyMEs argentinas en las compras publicas y
grandes proyectos de infraestructura, y facilita también el contacto de PyMEs
con grandes multinacionales y mercados de exportacion. El Gobierno Nacional
también puso a disposicion $22.000 millones para financiamiento PyME
destinados a aliviar los gastos de fin de afio: se trata de una linea para capital de
trabajo de la que participan 8 bancos privados y 3 bancos publicos La tasa final,
bonificada por el Ministerio de Produccion y Trabajo, es 38% para los bancos
publicos y 45% para los privados, con un plazo de hasta 90 dias.

La conformacion del Ministerio de Produccién y Trabajo facilita la colaboracion
entre los sectores y posiciona a los actores en la misma pagina, con miras al
crecimiento econdmico. En este sentido, se estan bajando impuestos con la RTI,
que eliminard el impuesto a los ingresos brutos en 2022. Para aumentar la
inversion se reduce el impuesto a las ganancias para ir de 35% a 25% y también
se esta bhajando el costo de crear empleo, reduciendo un 30% las contribuciones
patronales. Ambas medidas estan pensadas de manera progresiva para
alcanzar sus metas en 2022. La Ley PyME ya le generé ahorros a 38.000 PyMEs
industriales por $8.600 millones.

Se esta reduciendo el costo laboral no salarial con la Ley de ART, con la que se
logro la caida de la litigiosidad en un 34% y una menor alicuota promedio del
sistema, que se redujo 14,5%. La adhesion al SECLO también estimul6 la
ejecucion de la Conciliacion Obligatoria, favorecio la baja de la litigiosidad y la
baja en los tiempos de resolucion. Estas medidas apuntan a estimular la
contratacion de trabajadores registrados.



También se esta impulsando proyectos de ley que acomparien la baja del costo
laboral no salarial y de la informalidad, como la Ley de Contrato de Trabajo y
Fondo de Cese, de Blanqueo Laboral y de Formacion Profesional.

Desde el Ministerio de Produccién y Trabajo se estd mejorando los mecanismos
de administracion para proteger la industria local contra la competencia desleal.
Para eso se implementaron 10 medidas antidumping por afio, mas de 20
investigaciones. A su vez, se quiere estimular la insercion inteligente al mundo y
para eso se hicieron 17 nuevos reglamentos técnicos en los ultimos dos afios y
se sigue trabajando para presentar 20 reglamentos nuevos en los préximos 4
meses.

Se relanzo el Sistema Nacional de Calidad que, mediante el Consejo Nacional
de Calidad, integral al INTI, IRAM, OAA y la Comisiébn de reglamentos,
procurando que la produccion nacional cumpla con patrones de medicion
concretos, tenga normas técnicas validadas en laboratorios y certificadoras y
sean acompafados de reglamentos técnicos coordinados.

Todas estas medidas apuntan a fortalecer el mercado interno, mejorar las
perspectivas exportadoras de la produccion nacional, la competitividad vy
productividad de todos los sectores, para incentivar la creacion de empleo.

Plan Monetario. El BCRA informa que luego de meses de elevada inflacion y
volatilidad del tipo de cambio, el BCRA llevo a cabo un cambio de esquema de
politica monetaria. Se adopt6é un nuevo plan monetario con el objetivo de anclar
las variables nominales de la economia. Este cambio en los instrumentos y
objetivos del BCRA busca reducir tanto la inestabilidad como la incertidumbre.
Reducir la inflacion es el objetivo primario del Banco Central.

Especificamente, el BCRA se compromete a no aumentar el nivel de la base
monetaria hasta junio de 2019. Este compromiso se toma sobre el promedio
mensual de la base monetaria de septiembre. El motivo de la eleccion de la base
monetaria como meta de politica es que constituye un ancla nominal sencilla y
contundente, dada la evidencia de una fuerte relacion entre la cantidad de dinero
y la inflacion. De los distintos agregados, se eligié la base monetaria porque es
el que estd mas claramente bajo control del Banco Central. El dato de base
monetaria se publica todos los dias, por lo que cualquiera puede verificar el
cumplimiento de que el promedio mensual de la misma no crezca.

El nuevo esquema implica una contraccion monetaria, ya que la base monetaria
habia mostrado una expansion superior a 2% mensual en los Ultimos meses
previos a la adopcion de este esquema. Esta contraccién monetaria es necesaria
para recobrar la estabilidad nominal y reducir las expectativas de inflacién, y sera
posible debido a que desde junio de este afio el Banco Central ya no realiza
transferencias al Tesoro para financiar el déficit fiscal.

El BCRA considera que la credibilidad de la politica monetaria descansa en el
compromiso de que se utilizaran todos los instrumentos disponibles para la



consecucion de los objetivos propuestos, y en la transparencia del BCRA en
explicar sus politicas y el cumplimiento de las metas autoimpuestas.

Como puede verse en el informe quincenal de seguimiento de la base monetaria
(http://www.bcra.gov.ar/Pdfs/PublicacionesEstadisticas/Meta_Base MonetariaO
21018.pdf), el BCRA ha cumplido hasta el momento con la meta de 0% de
crecmiento de la base monetaria.

El caracter antiinflacionario de ir a cero crecimiento de la base monetaria no es
instantaneo, sino que llevara algunos meses para que la inflacién disminuya.

Pauta de Inflacion. Respecto de la pauta de inflacidn incluida en el presupuesto
nacional, la misma no es una meta sino una proyeccion. EI BCRA anuncio un
nuevo programa monetario para luchar contra la inflacion, como se explica en
los parrafos precedentes. Por otra parte, la lucha contra la inflacion se vera
facilitada por otros dos factores: primero porque el tipo de cambio nominal no
deberia seguir siendo un factor de presion sobre el nivel de precios, dado el nivel
alcanzado por el tipo de cambio real, y segundo porque la ya se avanzo
significativamente en la adecuacion de las tarifas de servicios publicos.

Tarifas. Respecto de la actualizacion tarifaria, el Ministerio de Hacienda informa
gue se hizo con el criterio de normalizar la situacién. Al momento de asumir el
actual gobierno, el precio de la tarifa residencial de electricidad apenas cubria el
9% del costo de produccion, la de gas residencial el 37% y la de colectivos el
30%. El gasto en subsidios necesario para cubrir la diferencia era regresivo, dado
qgue la mayor proporcién de ellos iba a la poblacion de mayores ingresos mientras
que representaba una carga fiscal muy alta para el Estado, agravando el
problema del déficit fiscal. Dado que se busca minimizar el impacto de dicha
reduccion de subsidios en los méas vulnerables, se implementd la tarifa social
para la poblacion de menores ingresos. La responsabilidad por las tarifas
sociales de electricidad y transporte estara a partir de 2019 en manos de los
gobiernos provinciales.

Tasa de interés. El Ministerio de Hacienda informa que en el nuevo esquema
monetario presentado por el BCRA, la entidad no establecié ni establece el nivel
de la tasa de interés sino que fijé, tal como se explic, una meta de crecimiento
de la base monetaria de 0% entre octubre de 2018 y junio de 2019; la tasa de
interés es la que surge de cumplir con dicha meta. Esta politica era necesaria
para estabilizar el tipo de cambio y volver a poner a la inflacién en un sendero
descendente. El nivel de tasas puede tener en el corto plazo efectos no deseados
sobre el financiamiento de las empresas, pero la estabilizacion es indispensable
para evitar una crisis que hubiera tenido consecuencias econémicas y sociales
MAas negativas.

En cuanto a la tasa de politica monetaria, pasé a ser definida como la tasa
promedio resultante de las operaciones con LELIQ del Banco Central
exclusivamente con los bancos, computandose con frecuencia diaria. Al



establecerse la cantidad de dinero de forma exdgena, la tasa de politica
monetaria serd determinada por la oferta y demanda de liquidez, y sera la
necesaria para cumplir con el compromiso de crecimiento nulo de la base. De
esta manera, el BCRA no tiene objetivos ni previsiones para la tasa de interés
(tanto nominal como real) y se espera que la misma vaya descendiendo a medida
gue se desacelere la inflacion. De todas maneras, ante la preocupacion por las
altas tasas de interés es necesario sefialar que tasas de interés reales negativas,
como las que tuvimos hasta 2015, hicieron que se redujera de manera sustancial
la intermediacion financiera, perjudicando a empresas y familias que vieron
reducidas las posibilidades de obtener crédito. Ademas, estas tasas reales
negativas incentivaron de manera importante la demanda de délares para
proteger el valor de los ahorros, lo cual derivd en el cepo cambiario que tanto
dafo hizo a nuestra economia.

El Ministerio de Hacienda informa que desde que se implementé el nuevo
programa monetario la tasa de interés de las LELIQ descendié mas de 1.000
puntos basicos respecto al maximo que se habia alcanzado a principios de
octubre. Esta baja continuara paulatinamente a medida que baje la inflacion y las
expectativas de inflacion. Por otra parte, y como se informé precedentemente,
hay diversas acciones del Ministerio de Produccion y Trabajo para permitir a las
PyMEs el acceso a tasas mas bajas.

Operaciones de futuros. Respecto de las operaciones de futuros y sobre las
contrapartes de las operaciones spot, el BCRA informa que dicha informacién no
es publica, y que hacerla publica revelaria cuestiones estratégicas de la entidad
gue pueden minar su capacidad futura de intervencion en el mercado.

El detalle de la contraparte en la venta de ddlares por parte del BCRA no es
publica, ya que esta protegida por clatsulas de confidencialidad del Convenio
que firma MAE (el mercado en cual se operan las divisas) con cada uno de los
adherentes que operan FOREX.

De todas maneras, es necesario aclarar que, aunque se identifique quienes son
los bancos que compraron (o vendieron) divisas al BCRA, con esa informacion
no puede saberse si los bancos las compraron por cuenta propia o para vender
a clientes, tanto sea para atesoramiento como para pago de importaciones o
servicios. Es decir, los bancos actian como intermediarios y al momento de
operar el BCRA no sabe quien sera el comprador final de esas divisas.

En BCRA informa en dos cuadros el detalle con el resumen de las licitaciones y
el total de las operaciones para el periodo pedido:



Resumen de Licitaciones

Monto adjudicado

Precio promedio

Precio minimo

18/6/2018
19/6/2018
29/6/2018
14/8/2018
15/8/2018
15/8/2018
15/8/2018
16/8/2018
27/8/2018
27/8/2018
28/8/2018
28/8/2018
29/8/2018
30/8/2018
31/8/2018
31/8/2018
31/8/2018
3/9/2018

4/9/2018

4/9/2018

5/9/2018

14/9/2018
24/9/2018

Total

(millones de USD)
175

300
200
303
248
230
55

100
110
100
100
300
330
75

100
75

100
100
258
100
75

112

3.546

adjudicado

27,4936
28,9657
29,4031
30,0301
29,8110
29,9567
29,7224
30,8683
30,8458
31,2592
31,4365
31,6396
38,7102
37,6128
37,3023
36,9316
37,9780
39,1288
38,9100
38,8958
39,8463
37,3172

adjudicado

27,3500
28,6000
29,3700
29,8000
29,6500
29,8230
29,6530
30,7870
30,8030
31,2130
31,4000
31,6050
37,0300
37,0100
37,0800
36,8000
37,7700
39,1000
38,6020
38,8530
39,8050
37,3000

Fuente BCRA




Intervenciones en el mercado spot del BCRA (incluye subastas)

Fecha Intervencién Neta echa Intervencién Neta echa Intervencion Neta Intervencién Neta
(USD) (USD) (USD) (USD)
3/4/2018 0,00 31/5/2018 0,00 27/7/2018 0,00 21/9/2018 0,00
4/4/2018 | -212.500.000,00] 1/6/2018 0,00 30/7/2018 0,00 24/9/2018 | -120.000.000,00
5/4/2018 0,00 4/6/2018 0,00 31/7/2018 0,00 25/9/2018 0,00
6/4/2018 | -175.000.000,00| 5/6/2018 0,00 1/8/2018 0,00 26/9/2018 0,00
9/4/2018 0,00 6/6/2018 0,00 2/8/2018 0,00 27/9/2018 0,00
10/4/2018 0,00 7/6/2018 0,00 3/8/2018 0,00 28/9/2018 0,00
11/4/2018 0,00 8/6/2018 0,00 6/8/2018 0,00 1/10/2018 0,00
12/4/2018 0,00 11/6/2018 0,00 7/8/2018 0,00 2/10/2018 0,00
13/4/2018 0,00 12/6/2018 | -695.200.000,00] 8/8/2018 0,00 3/10/2018 0,00
16/4/2018 0,00 13/6/2018 | -99.000.000,00 | 9/8/2018 0,00 4/10/2018 0,00
17/4/2018 0,00 14/6/2018 0,00 10/8/2018 0,00 5/10/2018 0,00
18/4/2018 0,00 15/6/2018 0,00 13/8/2018 0,00 8/10/2018 0,00
19/4/2018 0,00 18/6/2018 | -175.000.000,00| 14/8/2018 | -506.385.296,00| 9/10/2018 0,00
20/4/2018 0,00 19/6/2018 0,00 15/8/2018 | -981.000.000,00] 10/10/2018 0,00
23/4/2018 | -214.000.000,00| 21/6/2018 0,00 16/8/2018 | -55.000.000,00 | 11/10/2018 0,00
24/4/2018 | -422.300.000,00f 22/6/2018 0,00 17/8/2018 0,00 12/10/2018 0,00
25/4/2018 | -1.471.700.000,0p 25/6/2018 0,00 21/8/2018 0,00 16/10/2018 0,00
26/4/2018 —853.340.000,00| 26/6/2018 0,00 22/8/2018 0,00 17/10/2018 0,00
27/4/2018 -1.382.110.000,0d) 27/6/2018 0,00 23/8/2018 0,00 18/10/2018 0,00
2/5/2018 | -504.500.000,00] 28/6/2018 0,00 24/8/2018 0,00 19/10/2018 0,00
3/5/2018 | -451.000.000,00| 29/6/2018 | -300.000.000,00] 27/8/2018 | -210.000.000,00] 22/10/2018 0,00
4/5/2018 0,00 2/7/2018 0,00 28/8/2018 | -270.000.000,00] 23/10/2018 0,00
7/5/2018 0,00 3/7/2018 0,00 29/8/2018 | -370.000.000,00] 24/10/2018 0,00
8/5/2018 0,00 4/7/2018 0,00 30/8/2018 | -408.000.000,00] 25/10/2018 0,00
9/5/2018 0,00 5/7/2018 0,00 31/8/2018 | -250.000.000,00| 26/10/2018 0,00
10/5/2018 | -139.500.000,00f 6/7/2018 0,00 3/9/2018 0,00 29/10/2018 0,00
11/5/2018 | -1.101.650.000,00 10/7/2018 0,00 4/9/2018 -480.070.000,00| 30/10/2018 0,00
14/5/2018 | -408.100.000,00f 11/7/2018 0,00 5/9/2018 -235.080.000,00| 31/10/2018 0,00
15/5/2018 | -790.800.000,00f 12/7/2018 0,00 6/9/2018 0,00 1/11/2018 0,00
16/5/2018 0,00 13/7/2018 0,00 7/9/2018 0,00 2/11/2018 0,00
17/5/2018 0,00 16/7/2018 0,00 10/9/2018 | -15.000.000,00 | 5/11/2018 0,00
18/5/2018 0,00 17/7/2018 0,00 11/9/2018 | -54.850.000,00 | 7/11/2018 0,00
21/5/2018 0,00 18/7/2018 0,00 12/9/2018 -5.000.000,00 | 8/11/2018 0,00
22/5/2018 0,00 19/7/2018 0,00 13/9/2018 | -39.000.000,00 | 9/11/2018 0,00
23/5/2018 0,00 20/7/2018 0,00 14/9/2018 | -281.300.000,00
24/5/2018 0,00 23/7/2018 0,00 17/9/2018 | -301.500.000,00
28/5/2018 0,00 24/7/2018 0,00 18/9/2018 | -261.500.000,00
29/5/2018 0,00 25/7/2018 0,00 19/9/2018 | -195.140.000,00
30/5/2018 0,00 26/7/2018 0,00 20/9/2018 0,00

Fuente: BCRA

Flexibilidad cambiaria. En relacion con el tipo de cambio, el Ministerio de
Hacienda informa que hay que considerar que el valor del délar se determina
libremente por la oferta y demanda dentro de la zona de no intervencion definida
oportunamente por el BCRA y éste puede intervenir cuando el valor se encuentra
por fuera de dicha zona.

El BCRA ha mantenido su conviccion en los beneficios de la flexibilidad
cambiaria, ya que los movimientos del tipo de cambio permiten que los paises
se adapten a las distintas condiciones externas, minimizando el costo en la
actividad econémica y el empleo. Sin embargo, reconocer los beneficios de la
flexibilidad cambiaria no implica ignorar que una volatilidad excesiva del tipo de
cambio es problematica, mas aun en un pais como la Argentina, que al igual que



otros paises emergentes, el tipo de cambio juega un rol clave en la formacion de
expectativas de inflacion.

Politica monetaria y cambiaria: Se remite a lo informado en la pagina 25 del
Informe 115 disponible en:

https://www.argentina.gob.ar/sites/default/files/informe 115 .pdf

El siguiente cuadro da cuenta de la informacion de intervenciones netas
mensuales, ya que no es publica la informacion diferenciando operaciones de
compra y venta.

Mes Neto (USD)
ene-15 -179.668.827
feb-15 -399.435.681
mar-15 -457.364.982
abr-15 1.275.964.571
may-15 876.152.260
jun-15 705.674.004
jul-15 -216.724.302
ago-15 -1.505.579.707
sep-15 -1.890.386.413
oct-15 -2.658.364.340
nov-15 -2.161.112.961
dic-15 -1.503.552.589
ene-16 195.712.800
feb-16 -373.104.212
mar-16 151.196.794
abr-16 290.652.186
may-16 1.510.011.581
jun-16 322.524.573
jul-16 719.442.408
ago-16 5.855.279
sep-16 -213.971
oct-16 10.800.000
nov-16 4.300.000
dic-16 705.534.000
ene-17 (0]
feb-17 (0]
mar-17 600.000.000
abr-17 [0}
may-17 1.100.000.000
jun-17 49.560.154
jul-17 -304.500.000
ago-17 -1.532.750.000
sep-17 (0]
oct-17 0
nov-17 0
dic-17 (0]
ene-18 0
feb-18 (0]
mar-18 -2.039.770.000
abr-18 -4.730.950.000
may-18 -3.395.550.000
jun-18 -1.269.200.000
jul-18 0
ago-18 -3.050.385.296
sep-18 -1.988.440.000
oct-18 0
Totales | -21.133.672.670

Fuente: BCRA

La evolucién sobre las operaciones en el mercado de cambio de dolares billetes
pueden consultarse en :

http://www.bcra.gov.ar/Pdfs/PublicacionesEstadisticas/Informe Octubre 18.pdf



https://www.argentina.gob.ar/sites/default/files/informe_115_.pdf
http://www.bcra.gov.ar/Pdfs/PublicacionesEstadisticas/Informe_Octubre_18.pdf

Circulacion de billetes y monedas. Esta informacion es publicada
guincenal mente por el BCRA, l a Yl tima di sp:«
80926 disponible en:

http://www.bcra.gov.ar/Pdfs/comytexord/C80926.pdf

Relevamiento de expectativas de mercado. El BCRA no realiza proyecciones
de tasa de interés, tipo de cambio e inflacion. Sin embargo, mensualmente
releva las proyecciones del mercado a través del REM (Relevamiento de
Expectativas de Mercado), que se pueden consultar en la siguiente pagina
web:

http://www.bcra.gov.ar/PublicacionesEstadisticas/Relevamiento Expectativas
de Mercado.asp

Reservas. Se presenta la desagregacion del stock de reservas internacionales
del BCRA tal y como surge de su balance semanal al 31 de octubre de 2018.

enmill. $ en mill. US$

RESERVAS INTERNACIONALES
ORO, DIVISAS, COLOCACIONES A PLAZO Y OTROS 1.952.996 53.955
- Oro (Neto de Previsiones) 87.123 2.407
- Divisas 983.485 27.171
- Colocaciones realizables en divisas 881.356 24.349
- Instrumentos Derivados sobre Resenas Internacionales 1.031 28
- Convenios Multilaterales de Crédito 1 0
Tipo de Cambio 36,197

Fuente: BCRA

Decreto 1043/2018. El Ministerio de Hacienda informa que mediante Decreto N°

1043/2018 publicado el martes 13/11/18 en el BORA y comunidado al Honorable
Congrreso de | a Naci - -n el 27 de noviembr e,
consenso logrado con la CONFEDERACION GENERAL DEL TRABAJO (CGT)

y las representaciones empresarias mas importantes del pais, se han dispuesto

medidas que beneficiarian a los trabajadores asalariados del sector privado.

Establecio el pago de una asignacion no remunerativa de PESOS CINCO MIL
($5.000) que se abonara en 2 cuotas de $2.500 con los salarios de noviembre
de 2018y enero de 2019, para los trabajadores del sector privado.

A los efectos de acompaniar a las Pymes el Ministerio de Produccién y Trabajo
informa que se estan acompafando a las Pymes de todo el pais con una nueva
linea de financiamiento con destino especifico a capital humano cuyas
caracteristicas pueden consultarse en:

https://www.argentina.gob.ar/noticias/el-gobierno-pone-disposicion-22000-
millones-para-financiamiento-pyme.



http://www.bcra.gov.ar/Pdfs/comytexord/C80926.pdf
http://www.bcra.gov.ar/PublicacionesEstadisticas/Relevamiento_Expectativas_de_Mercado.asp
http://www.bcra.gov.ar/PublicacionesEstadisticas/Relevamiento_Expectativas_de_Mercado.asp
https://www.argentina.gob.ar/noticias/el-gobierno-pone-disposicion-22000-millones-para-financiamiento-pyme
https://www.argentina.gob.ar/noticias/el-gobierno-pone-disposicion-22000-millones-para-financiamiento-pyme

Por otra parte, el Decreto establece en su articulo 3° que :Lasfpartes signatarias
de los convenios colectivos de trabajo, representantes de los trabajadores y
empleadores, en ejercicio de su autonomia colectiva, podran adecuar la
implementacion de lo dispuesto en el presente decreto en materia de plazos y
montos para aquellas actividades o sectores que se encuentren especialmente
en crisis o declinaci-n productivabo

En otro orden, el articulo 4 sefialaque:iLas partes signatarias d
colectivos de trabajo que hubiesen pactado colectivamente un incremento sobre

los ingresos de los trabajadores, en concepto de revision salarial de la pauta
oportunamente acordada en la negociacion colectiva del afio 2018, podrén

compensar aguél aumento con la suma total de la asignacion establecida en el

articulo 1° del presente hasta su concurrencia, salvo que acuerden
expresamente su no absorcion.

Las partes signatarias de los convenios colectivos de trabajo podran establecer
gue las sumas referidas en el articulo 1 se computen hasta dicho monto, a cuenta
de las sumas que pacten en concepto de revision salarial de la pauta
correspondiente a la negociacion colectiva del afio 2018

Los empleadores que hubiesen otorgado unilateralmente otros incrementos
sobre los ingresos de los trabajadores a partir del 1 de enero de 2018, podran
compensarlos hasta su concurrencia con la -suma total de la asignacion
establecida en el articulo 1° del presente.

En los supuestos que se instrumenten, segun corresponda, la incorporacion,
compensacion o absorcidn salarial de la asignacion establecida en el articulo 1°
del presente decreto, | a misma adquirir$8g ca

Banco Nacion. En relacién al ROE del Banco Nacion, medido como el cociente
del resultado acumulado anual y del patrimonio neto promedio mensual como
porcentaje anualizado, el Ministerio de Hacienda informa que alcanzé en el mes
de septiembre 33,1%, con mejoras sistematicas a lo largo del afio. Para tener
una referencia, puede considerarse la ultima informacion provista por el BCRA
para el mes de agosto, que muestra que el ROE del sistema financiero alcanzé
33,6%. Este indicador fue de 28,8% para el grupo de bancos privados, mientras
que dicho resultado para el Banco Nacion fue de 32,4%.

Con datos promedio provisorios a octubre, la liquidez amplia en pesos, medida
como el ratio de la suma de disponibilidades, call, pases netos, Lebacs y Leligs
sobre el total de depdsitos, se ubic6 en 37%.

Rentabilidad
Resultados anualizados en términos del patrimonio neto (ROE)* - Por trimestre - En %

IT-17 IIT-17 NT-17 IVT-17 IT-18 [IT-18 [T-18
BNA 23,1 22,6 20,4 -20,9 18,8 46,6 69,0
Sistema financiero 27,1 26,0 26,8 15,0 23,6 32,8 41,4

*Se calcula como la suma del flujo de resultados del trimestre (anualizado) en términos del patrimonio neto promedio del trimes



Liquidez amplia en moneda nacional
(Integracién de efectivo minimo** + Resto de titulos del BCRA + Pases con BCRA + Disponil

En términos de los depdsitos totales en moneda nacional - En %

mar-17 jun-17 sep-17 dic-17 mar-18 jun-18 sep-18
BNA 37,6 37,4 33,1 29,3 37,6 35,0 38,8
Sistema financiero 42,7 41,9 37,5 38,9 41,3 41,8 46,8

**A partir de junio de 2018 se permite la integracion de parte de los encajes con Bonos del Tesoro Nacional en Pesos a Tasa Fija

con Vencimiento en 2020 (BONTE 2020) y a partir de septiembre de 2018 también a través de LELIQ o NOBAC.

Liquidez amplia en moneda extranjera
(Integracion de efectivo minimo + Resto de tenencia de titulos del BCRA + Disponibilidades)

En términos de los depdsitos totales en moneda extranjera - En %

mar-17 | jun-17 sep-17 dic-17 mar-18 | jun-18 sep-18
BNA 99,5 82,8 81,2 66,0 62,7 50,3 41,1
Sistema financiero 81,3 60,6 58,5 54,6 51,6 54,6 52,9

Fuente: BCRA

El Banco Nacién informa que no ha suscripto titulos publicos u otorgado
préstamos al Tesoro en reemplazo de los Adelantos al Tesoro Nacional. La
tenencia de titulos publicos corresponde a la cartera de inversiones del Banco.
Cabe mencionar que las operaciones del Banco Nacion en el mercado de
cambios no son publicas, por lo que por politicas de privacidad no se puede
brindar la informacion al respecto.

Retiros voluntarios Banco Nacién. En relacidn al plan de retiros voluntarios en
el BNA, esta entidad informa que el mismo no estuvo acotado a la alta gerencia,
sino que fue abierto para toda la planta del banco. De hecho, sélo el 9% de los
517 empleados que adhirieron al programa durante 2017/18 corresponde a la
alta gerencia.

Desde 2017 se esta trabajando para adecuar la operatoria del Banco Nacién a
las nuevas tendencias que se observan en materia bancaria y de adopcion de
nuevas tecnologias. Con este objetivo se esta trabajando en un redisefio
institucional gue permita reorientar el banco a nivel estratégico y eficientizar su
operatoria. En este sentido, y atendiendo al caracter federal del Banco Nacién,
se estd empoderando a las gerencias zonales y sucursales, estandarizando
procesos y descentralizando facultades. Este proceso estuvo acompafiado de
un cambio en la estructura del Banco, reduciendo la cantidad de referentes que
reportan en forma directa a Gerencia General y de un ordenamiento de las
unidades comerciales con una reduccién de las subgerencias generales
principales.

Este proceso esta permitiendo lograr una renovacion en la conduccion a nivel
gerencial con capacidad de adecuarse a la nueva dinamica de gestion mas
eficiente, activa y dinamica que requiere este nuevo modelo de banco en su
papel para impulsar su desarrollo y el del pais.



El BNA aclara, en primer |l ugar, que
de personal directivo. El plan de retiros voluntarios existe desde el afio 2003,
siendo el implementado en 2017 una actualizacion del mismo. El banco viene
trabajando desde principios de 2017 en una reorientacion estratégica que
redunde en su reposicionamiento y mejora en su participacion en un mercado
ma&s competitivo y en permanente cambio.

En este sentido el BNA considera importante resaltar el sostenido incremento del
Banco Nacion sobre la cartera total de préstamos al sector privado no financiero
en el total del sistema: mientras que en diciembre de 2016 dicha participacion
era cercana al 11%, hoy este valor supera el 16% del mercado, con una cartera
de préstamos al sector privado que se ha triplicado en comparacion con fines de
2016. Este mercado mas competitivo y dinamico requiere de una dotacion de
personal mas proactiva y comprometida, con capacidad de asimilar y adoptar los
cambios de manera permanente y agil.

Segun el BNA, el costo promedio total de esta medida abonado a la fecha es de
$2.187.667 (abrill7/oct.18). Este valor incluye las gratificaciones abonadas por
Unica vez, el pago de la obra social y el importe mensual a abonarse hasta que
el funcionario perciba el primer pago de cualquiera de las prestaciones previstas
en la Ley 24.241 y/o sus modificatorias o cumpla los 61 afios para el caso de las
mujeres o los 66 afios para el caso de los hombres.

El plan de retiros voluntarios cumple con lo normado por el articulo 241 de la
L.C.T. y esta abierto a todos los agentes del banco que cumplan con los
requisitos que se estipulan. De hecho, desde su inicio a la fecha de su
finalizacion (31/12/2017) mas de 1.800 agentes adhirieron al plan. A fines de
2017, teniendo en cuenta el tiempo transcurrido desde su puesta a disposicion
del personal, y en el marco del proceso de reorganizacion de la estructura, la
Comision de Recursos Humanos del banco actualizd el sistema de retiro
voluntario, incorporando algunos cambios como la disminucion de la edad de los
agentes que podian optar por adherirse al retiro voluntario. Asimismo, se
modificé la oferta con una gratificacion de un pago Unico inicial, ademas de los
pagos mensuales, con una gratificacion adicional hasta el 31/12/2017 para las
jerarquias de subgerentes generales y gerente general. Desde comienzos del
2017 a la fecha se ha abonado en concepto de obra social un total de $39MM lo
gue equivale a un promedio total de $76 mil por agente.

Los reemplazos del personal que adhirié al retiro voluntario han sido cubiertos
(enlos casos en gue las posiciones no fueron eliminadas) mediante la promocion
de personal con trayectoria en el banco.

Programa de capacitacion Banco Nacion. Respecto al programa de
capacitacion, el Banco Nacién informa que cuenta con un instituto de
capacitaci -n propi o, el Al nstituto

Gerencia Departamental de Desarrollo y Capacitacion de RRHH. Desde el
instituto se trabaja en dos grandes lineas: programas de formacién (acceso al
puesto de trabajo y socializacion) y de actualizacion (entrenamiento continuo)

no

Ma |

Vi

‘N

n



con el objetivo de aportar al crecimiento organizacional y de negocio del banco
a través del entrenamiento integral y continuo de las personas.

Las capacitaciones son realizadas tanto de forma presencial como a distancia a
través de plataformas tecnol6gicas de capacitacion propias, siendo impartidos
segun el tema a tratarse por instructores internos, expertos en la temética tanto
internos como externos, trabajandose asimismo con la modalidad de mentores y
tutores. El instituto cuenta con un plan de capacitaciones trianual que es
aprobado por el directorio, al cual se le adicionan tematicas especificas que
pueden surgir como requerimientos de las areas solicitantes.

Recursos percibidos por venta de activos. El Ministerio de Hacienda informa
que durante el ejercicio 2018, al mes de septiembre, se percibieron $6.040,7
millones, imputados en la partida venta de activos (princialmente inmuebles y
terrenos). A continuacion se detalla el monto percibido por cada Servicio
Administrativo Financiero en esta materia:

Recursos Percibido por Venta de Activos
Enero i Septiembre 2018 - en millones de pesos

Servicio Ingresos Percibido

205 Agencia de Administracion de Bienes del Estado 14,8
307 Ministerio de Relaciones Exteriores y Culto 94,1
310 Ministerio de Salud 4440
326 Policia Federal Argentina 3,6
327 Ministerio de Transporte 29128
338 Secretaria Legal y Técnica 56,1
370 Ministerio de Defensa 164,1
374 Estado Mayor Gral. del Ejército 506,4
999 Tesoreria General de la Nacién 1.844,8
Total 6.040,7

Fuente: Ministerio de Hacienda

En relacion a la venta de activos inmuebles el articulo 57 de la Ley N° 27.341
modificé el articulo 15 del Decreto N°1382/2012 i Creacion de la AABE,
establece que los ingresos provenientes de la enajenacion de los inmuebles, de
la constitucion, transferencia, modificacion o extincion de otros derechos reales
o personales sobre los mismos, y de locaciones, asignaciones o transferencias
de su uso, seran afectados del siguiente modo:

- los organismos propietarios perciben el 70% de lo recaudado de las
operaciones venta y alquiler de bienes; y
- el 30% restante se destina al Tesoro Nacional.
A su vez, a los efectos de acceder a un mayor detalle de las operaciones en
particular y su respectiva distribucion, ante posibles casos que exceptuen la
norma, se recomienda la solicitud de esta informacion al organismo titular del
bien vendido.



POLITICA FINANCIERA Voler e rsauna

RESPUESTA N° 14, 16, 123, 226, 284, 300, 359, 482, 483, 486, 487, 488, 489,
559, 628, 650, 653, 660, 661, 662, 688, 713, 772, 773, 774, 780, 845, 890, 893,
914

Stock de deuda. Como ya fue informado en la pagina 10 del Informe 115, el
Ministerio de Hacienda informa que con respecto al stock de deuda, estima que
para diciembre de 2018 el stock de deuda publica neta (aquella en manos de
privados y organismos multilaterales), ascenderd a US$188.492 millones.
Medida en porcentaje del PBI, la proyeccién de la deuda neta ascenderi a
52,0%.

De 2019 en adelante, con el cumplimiento de las metas fiscales y una mayor
estabilidad proyectada del tipo de cambio, se espera una reduccion de la deuda
como porcentaje del PBI. En efecto, luego del aumento de la deuda neta en 2018
debido al movimiento del tipo de cambio, con la convergencia al equilibrio fiscal
en 2019 y el superavit fiscal a partir de 2020, la deuda neta en términos del PBI
comenzaria a descender y se situaria en torno a 46% del PBI en 2019, llegando
a un valor de alrededor del 39% del PBI hacia 2023. En tanto, el pago de
intereses alcanzaria un maximo de 3,2% del PBI en 2019 disminuyendo en
adelante.

El camino para reducir la deuda es continuar avanzando hacia el equilibrio fiscal,
con un programa econémico consistente y fomentando el crecimiento de largo
plazo de la economia.

Las medidas tomadas para acelerar la convergencia al equilibrio fiscal junto con
el anuncio del adelantamiento de los desembolsos del FMI se estan reflejando
en la baja del EMBI, que cayé mas de 100 puntos basicos desde el maximo que
alcanzé a principios de septiembre. Respecto a la perspectiva futura sobre el
tema, cabe aclarar que no esta previsto hacer ningun tipo de reestructuracion
voluntaria de deuda; porque se entiende que el equilibrio fiscal primario en 2019
y el superavit de los afios subsiguientes permitirdn que las necesidades de
financiamiento sean cada vez menores. A largo plazo, el camino para lograr
mejores condiciones en el mercado voluntario es continuar en el camino del
equilibrio fiscal, con un programa econdémico consistente y fomentando el
crecimiento de largo plazo de la economia.

Las alternativas de financiamiento del Tesoro contemplan la combinacion de
alternativas en el mercado de capitales tanto doméstico como internacional, el
sistema bancario internacional, las agencias multilaterales y el Fondo Monetario
Internacional. El andlisis de sostenibilidad de la deuda se basa principalmente
en supuestos de tasas de interés, tipo de cambio, crecimiento y performance
fiscal. El Staff Report del FMI también incluye un analisis de sostenibilidad de la
deuda independiente.


file:///C:/Users/fernandezjm/Downloads/OBJETIVO%20I%20(3)%20(1).docx%23indicepreguntas

Déficit primario, intereses y deuda neta (% del PBI)

52,00
46,2%

42,9%  40,4% 39,7%  38,8%

25,2% s .

2,1% 2,3% 2,2% 2,1%

1,6%
1,0 1,0 1,0 1,0
0,0
-2,6%
oy 3E%

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

mmm Déficit primario . B Intereses  — Deuda neta

Fuente: Min. de Hacienda

Cabe recordar que el Programa Financiero se encuentra publicado en la pagina
web de la Secretaria de Finanzas y estd disponible en
https://www.argentina.gob.ar/sites/default/files/presentacionpf 20180903 final.

pdf.

Los vencimientos de capital e intereses entre octubre de 2018 y diciembre de
2019 ascienden a casi US$60.000 millones. En el mismo periodo, ademas de los
US$36.200 millones provenientes de los desembolsos del FMI, ingresaran otros
casi US$25.000 millones de otras fuentes, organismos internacionales
multilaterales y la renovacion de parte del stock de LETES.

Por otra parte, las colocaciones de deuda del Tesoro y sus detalles se
encuentran publicados en el siguiente link:

https://www.argentina.gob.ar/hacienda/finanzas/deudapublica/colocacionesded
euda

Acuerdo con FMI. Respecto de los detalles del acuerdo alcanzado con el FMI,
los mismos pueden ser consultados en el siguiente enlace:

https://www.argentina.gob.ar/hacienda/finanzas/deudapublica/cartadeintencion
memorandumdepoliticaseconomicas.

Conforme alo que fuera ya informado por el Ministerio de Hacienda en el informe
115, se debe estudiar el acuerdo arribado entre el FMI y el Estado nacional en el
marco de los shocks que recibié la economia argentina en 2018, lo que motivara
solicitar la asistencia financiera del Fondo Monetario Internacional (FMI) para


https://www.argentina.gob.ar/sites/default/files/presentacionpf_20180903_final.pdf
https://www.argentina.gob.ar/sites/default/files/presentacionpf_20180903_final.pdf
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https://www.argentina.gob.ar/hacienda/finanzas/deudapublica/cartadeintencionmemorandumdepoliticaseconomicas
https://www.argentina.gob.ar/hacienda/finanzas/deudapublica/cartadeintencionmemorandumdepoliticaseconomicas

atenuar el impacto de dichos shocks sobre la economia. El acuerdo con el FMI,
aprobado por el directorio de la entidad el 26 de octubre, permite asegurar una
fuente de financiamiento barato para los proximos afios y asi evitar tener que
realizar una mayor correccion del déficit.

Hasta el dia de la fecha (14/11/2018) se realizaron dos desembolsos. El primero
se realizo con fecha 22/06/2018 por un monto de Derechos Especiales de Giro
(DEG) 10.613.710.000; el segundo se realiz6 con fecha 30/10/2018 por un monto
de DEG 4.100.000.000.

Los desembolsos del acuerdo con el FMI seran utlizados para atender
necesidades presupuestarias que son producto del déficit fiscal del gobiernoy
las amortizaciones de la deuda.

Acuerdos con Banco Mundial y el BID. El Ministerio de Hacienda acompafa
como anexo la informacion solicitada.

Nota:Se adjunta anexo Respuesta NA Rt a

Deudas provinciales - Cérdoba. El Ministerio de Hacienda informa en virtud de
lo dispuesto por la Ley de Responsabilidad Fiscal, el Estado Nacional autoriza a
las jurisdicciones adheridas en forma previa a la concrecion de las operaciones
de endeudamiento. Segun el Ministerio de Hacienda, la Provincia de Cordoba se
encuentra adherida a la mencionada norma'y fue autorizada durante el ejercicio
2018 para realizar las siguientes operaciones:

Operacion Moneda Monto
Corporacion Financiera Internacional Tramo Délares 150.000.000
BBVACrédito a la exportacion Euros 30.060.036
Deutsche BankHospitales Euros 14.603.665
Deutsche BankEscuelas Euros 107.000.000
Bono local Dolares 200.000.000
Fondo de Abu Dhabi para el Desarrollo (ADFD) KD 15.000.000
Préstamo de EPEC con BANCORGewantia pcial Pesos 200.000.000
FFFIR Pesos 2.670.000.000
Fondagro Pesos 100.000.000

Fuente: Ministerio de Hacienda.

Instrumentos de regulacion monetaria. Segun informacion suministrada por el
Banco Central tanto las LEBACS, como las LELIQ son instrumentos de
regulacion monetaria cuya finalidad es servir a la correcta ejecucion de la politica
monetaria (puede verse la Iniciativa Politica Monetaria para una explicacion
detallada). Por ende, dada la naturaleza de estos instrumentos no corresponde
evaluar los mismos en términos del ahorro que la emisiéon de uno de ellos
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produce respecto del otro. El monto a emitir de este tipo de instrumentos, asi
como las tasas, depende de la evolucion de las variables econdmicas vy las
decisiones que tome el BCRA para el cumplimiento de sus objetivos. No se
hacen estimaciones de escenarios hipotéticos.

De todas maneras, las LELIQ tienen una ventaja con respecto a las LEBAC, y
es que al poder ser adquiridas solamente por entidades financieras, la
intermediacion se mantiene dentro del sistema financiero, haciendo ademas la
demanda de estos instrumentos mas estable.

LELIQ. En particular, respecto a la tasa de interés de las LELIQ, el BCRA
remite a la informacion suministrada en:

http://www.bcra.gob.ar/Pdfs/PublicacionesEstadisticas/REM180928%20Resulta
dos%20web.pdf

Para llevar a cabo su politica monetaria de control de la base monetaria, el BCRA
realiza subastas diarias de Letras de Liquidez (LELIQ). Las LELIQ son un
instrumento de regulacidbn monetaria que, a diferencia de las LEBACS, so6lo
pueden ser operadas por entidades bancarias. Respecto a la sostenibilidad del
stock de Letras, hay que destacar que se parte de condiciones iniciales mas
sélidas. En primer lugar, la depreciacion del peso impulsé un fortalecimiento de
la hoja de balance del BCRA que se refleja, por ejemplo, en la relacion entre las
reservas internacionales y los pasivos remunerados del BCRA (LELIQ, pases y
el remanente de LEBACS) que mejord sustancialmente. Ademéas, actualmente
el stock de pasivos remunerados del BCRA se encuentra en niveles
relativamente reducidos (durante octubre de 2018 alcanzaron 5,2% del PBI
frente a 11,2% en abril de 2018). Por otra parte, el fin del financiamiento del
BCRA al Tesoro (posiblitado por la eliminacion del déficit fiscal primario y por el
financiamiento asegurado en el marco del acuerdo con el FMI) también le quita
presion a este instrumento.

Con respecto a la diferencia entre las tasas de LELIQ y depdsitos a plazo fijo,
cambios regulatorios por parte del BCRA que permitieron que los bancos
integren los encajes por nuevos depdsitos en LELIQ hicieron que subieran las
tasas por depdsitos a plazo fijo, aumentando la transmision de la tasa de politica
al depositante. Asi, la tasa de LELIQ, que llegaron a ser 50% mas altas que las
de plazo fijo (TM20) entre fines de agosto y principios de septiembre, para el
ultimo dato disponible son sélo 14% superiores.

Dado que el BCRA se comprometié a eliminar por completo la emision de pesos
para asistencia al Tesoro, es decir, sin fuentes de creacion primaria de pesos,
los aumentos de base monetaria que se daran en los meses de mayor
estacionalidad, de acuerdo al programa monetario vigente, alcanzaran para
estabilizar el ratio de LELIQ/PBI.

Para mas informacion, ver las paginas 28 y 29 de la presentacion del Informe
de Politica Monetaria
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http://www.bcra.gob.ar/Pdfs/PoliticaMonetaria/Presentacion-IPOM-octubre-

2018.pdf

Stocks de LEBAC Y LELIQ. Segun el BCRA la informacion de intereses no es
publica aun, ya que resta finalizar el ejercicio para presentar el balance anual.

Stocks de LEBACy LELIQ

Mes LEBAC LELIQ TOTAL Mes LEBAC LELIQ TOTAL
31/1/2015| 280.424 280.424 31/12/2014  669.036 - 669.036
28/2/2015 310.246 310.246 31/1/2017)  643.368 - 643.368
31/3/2015 321.020 321.020 28/2/2017)  620.220 - 620.220
30/4/2015 314.610 314.610 31/3/2017]  652.941 - 652.941
31/5/2015 323.779 323.779 30/4/2017)  749.810 - 749.810
30/6/2015| 328.337 328.337 31/5/2017  832.997 2 832.997
31/7/2015 338.124 338.124 30/6/2017|  893.062 7 893.062
31/8/2015 341.248 341.248 31/7/2017)  914.671 - 914.671
30/9/2015 341.031 341.031 31/8/2017)  958.186 - 958.186

31/10/2015 330.477 330.477 30/9/2017 1.035.219 - 1.035.219
30/11/2015 323.540 323.540 31/10/2017] 1.109.942 - 1.109.942
31/12/2015 305.323 305.323 30/11/2017 1.147.258 - 1.147.258
31/1/2018 382.731 382.731 31/12/2017 .1.144.103 - 1.144.103
29/2/2016 429.371 429.371 31/1/2018 1.164.239 41.047( 1.224.831
31/3/2016 426.762 426.762 28/2/2018 1.244.611 90.683( 1.335.294
30/4/2016 463.273 463.273 31/3/2018 1.253.510 128.407| 1.381.917
31/5/2016 507.271 507.271 30/4/2018 1.249.338 125.530| 1.374.867
30/6/2016 539.449 539.449 31/5/2018 1.253.164 39.715( 1.292.880]
31/7/2016 557.717 557.717 30/6/2018 1.145.401 7.935| 1.153.336
31/8/2016 608.269 608.269 31/7/2018 1.005.397 82.773| 1.088.170]
30/9/2016 637.921 637.921 31/8/2018  788.093 203.577 991.670
31/10/2016 664.580 664.580 30/9/2018  496.706 320.495 817.201
30/11/2016 702.274 702.274 31/10/2018  268.002 513.539 781.540

Fuente: BCRA.

Créditos. EI BCRA informa que ha dispuesto que las entidades financieras que
otorguen asistencia crediticia a proveedores no financieros de crédito deben
verificar T en forma previa al otorgamiento T que, en caso de corresponder,
dichos sujetos se encuentren inscriptos en el registro habilitado por esta
institucion, pero no regula su actividad.

Se destaca que para las financiaciones vinculadas a tarjetas de crédito emitidas
por empresas no financieras, si existen limites a las tasas de interés
compensatorio y punitorio, establecidos por la Ley 25.065 de Tarjetas de Crédito.

En tal sentido, se sefala que la tasa de interés compensatorio que apliquen no
podra superar en mas del 25% al promedio simple de tasas del sistema para
operaciones de préstamos personales de mercado abierto (clientela general) sin
garantia real que publigue mensualmente el BCRA, mientras que la tasa de
interés punitorio no podra superar en mas del 50% a la tasa de interés
compensatorio que la entidad emisora aplique por la financiacién de saldos de
tarjetas de crédito.
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Créditos UVA - BNA. EI Banco Naciéon informa que, asi como el resto del
sistema financiero, analiza la relacion cuota ingreso o afectacién de ingresos de
los solicitantes al momento de la resolucién de acuerdo previo (al inicio de la
presentacion de la solicitud de préstamo) y posteriormente cuando se recibe el
informe de la tasacion del inmueble y se elabora la resolucion de acuerdo
definitivo, cuyo monto es el compromiso de desembolso por parte del Banco.

Para los destinos de adquisicion y cambio de vivienda la afectacion de ingresos
maxima es del 25% y para los destinos de construccion de vivienda es del 20%
de los ingresos. Cabe destacar que el nivel de afectacion no solo estara
determinado por los ingresos del cliente, sino también por el nivel de
endeudamiento que el mismo tenga en el sistema.

Asimismo, y conforme se encuentra contemplado en la normativa del BCRA, a
los efectos de salvaguardar los intereses del cliente, éste puede solicitar la
extension de hasta 25% el plazo originalmente previsto para el préstamo cuando
el importe de la cuota a pagar supere en 10% el valor de la cuota que resultaria
de haber aplicado a ese préstamo un ajuste de capital por el Coeficiente de
Variaci-n de Salarios (ACVS0) desde

Adicionalmente, se trabaja en la implementacion de otra medida a favor de los
titulares de los préstamos para fijar un tope a la cuota mensual que se puede
cobrar a los tenedores, equivalente al monto que hubiese correspondido cobrar
si el préstamo hubiese sido actualizado desde el desembolso por el CVS, mas
10 puntos basicos. Los montos no abonados en dichas cuotas con tope seran
capitalizados, con lo cual los tomadores tienen asegurado un tope de cuota
vinculado al indice de salarios.
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POLITICA FISCAL

RESPUESTA N° 19, 84, 85, 86, 88, 89, 90, 94, 95, 96, 97, 121, 122, 125, 139,
141, 146, 199, 225, 247, 248, 254, 259, 275, 290, 291, 326, 387, 468, 469, 496,
497, 500, 513, 526, 527, 528, 619, 669, 753, 779, 884, 866, 891

Proyeccion de la presion tributaria. El Ministerio de Hacienda informa que al
el Gobierno inicié el camino hacia la baja de la presion tributaria pero la
necesidad de alcanzar el equilibrio fiscal primario en 2019 oblig6 a postergar el
proceso. De todas formas, la presion tributaria 2019 sera igual a la existente en
2015, no mayor, y estara mejor distribuida. El impuesto a las ganancias, en
términos del PBI, pasara de 6,4% en 2015 a 4,9% en 2019, los impuestos al
trabajo (seguridad social), en términos del PBI, pasaran de 7,0% en 2015 a 6,6%
en 2019, los impuestos sobre la propiedad, en términos del PBI, pasaran de 0,3%
en 2015 a 0,1% en 2019.

El Ministerio de Hacienda estima la presion tributaria de Nacion y Provincias en
aproximadamente 30,5% y 31,5% del PBI para 2018 y 2019 respectivamente, y
el gasto publico consolidado de Nacion y Provincias en aproximadamente 38,3%
y 37,0% del PBI para 2018 y 2019 respectivamente.

Los impuestos que revierten la caida de la presién tributaria son los impuestos
al comercio exterior y al valoragregado. En el primer caso, las retenciones estan
instrumentadas para que se reduzcan a medida que pase el tiempo y ademas se
aplican con un tipo de cambio real 60% mas favorable que a fines de 2015. En
el segundo caso, el aumento de la recaudacién por el IVA obedece a una mayor
formalizacién de la economia, ademas de la proliferacion de medios de pago
electrénicos que permite una mejor fiscalizacion.

Con respecto a los riesgos para cumplir con el presupuesto se ha destinado una
seccion del mensaje de presupuesto a estimar el posible impacto de los mismos.


file:///C:/Users/fernandezjm/Downloads/OBJETIVO%20I%20(3)%20(1).docx%23indicepreguntas

Recaudacion de IVA. El Ministerio de Hacienda detalla a continuacion la
recaudacion del impuesto al valor agregado y su distribucion estimada por
actividad econémica.

Impuesto al Valor Agregado

Recaudacion bruta estimada por actividad econémica

2018
En millones de pesos

TOTAL 8672 7905 8165 B4Rl 88674  BI7 MM 10006 105010 13262 926978
A- Agricultura, ganaderia, caza, silvicultura y pesca 2863 2905 2641 293 3575 3664 3640 3834 419 439 64
B- Explotacion de minas y canteras 3597 33 37112 4445 409 5107 5523 5.057 5839 8333 4903
C- Industria manufacturera 24.288 .12 23,605 24158 26313 26570 21.176 29300 30.029 33384 265.5%

DE - Suministro de electricidad, gas, vapor y aire acondicionado;
cloacas; gestion de residuos y recuperacion de materiales y

saneamiento piblico 3169 3m 3911 431 AT 4633 449 4956 5,624 5766) 45331
F - Construccion 4578 3570 3854 3550 4039 374 342 4104 4660 ASTT) - 400%
G- Comercio al por mayor y al por menor; reparaci6n de vehiculos

automotores y motocicletas 2441 19.362 18364 19476 20028 21036 2113 24.863 5142 K120 2026
H- Sevicio de transporte y almacenamiento 2808 2915 2860 2994 2985 333 2975 3361 3520 3806/ 31616
| - Senvicios de alojamiento y servicios de comida 1,059 103 1083 956 22 898 9 1082 922 1019 9,679
J - Informacion y comunicaciones 485 4111 4731 4781 4.768 4976 4576 4,650 4907 4798 47.151
K - Intermediacion financiera y servicios de seguros 1907 9.110 8636 8.183 8.349 9.747 9.068 943 10298 10780 91512
LMN - Senvicios inmabiliarios, profesionales, cientificos y técnicc

Actividades administrativas y Servicios de apoyo 7,644 6.948 129 7.200 142 7.861 1376 1813 8.307 8976 76903
Otras actividades 1515 1416 1455 1485 1431 1500 1491 159 163 e 15209

Fuente: Ministerio de Hacienda



Devolucion de IVA. Se detalla a continuacion la cantidad de beneficiarios y
montos correspondientes al régimen de reintegro de IVA previsto en la Ley
27.235, por los periodos solicitados.

REGIMEN DE REINTEGRO DE IVA LEY 27.253

- CANTIDAD DE BENEFICIARIOS POR TIPO DE BENEFICIARIO DESDE 2017 -

ene-17
feb-17
mar-17
abr-17
may-17
jun-17
jul-17
ago-17
sep-17
oct-17
nov-17
dic-17
ene-18
feb-18
mar-18
abr-18
may-18
jun-18
jul-18
ago-18
sep-18

Fuente: Ministerio de Hacienda

574.783
558.822
610.915
597.276
623.926
638.463
633.410
635.670
628.934
639.800
633.531
679.213
626.833
596.505
673.350
677.202
688.825
714.099
716.689
724.026
706.459

94.406

91.532
101.833

99.735
102.095
105.768
106.096
106.658
104.860
107.292
108.767
118.498
112.680
100.402
207.223
219.988
214.831
228.352
223.874
224921
222.509

276.227
276.330
296.419
233.760
217.588
226.689
232.850
260.081
289.906
256.698
256.409
264.126
254.170
245.808
291.747
250.830
248.176
223.370
244.894
259.601
291.361

327.476
326.269
352.626
354.028
348.784
348.495
347.112
356.205
351.328
342.048
341.804
353.138
236.503
241.936
274.384
271.773
273.474
300.398
286.224
283.317
294.070

36,24
3633
35,72
35,59
34,9
36,17
34,16
33,16
33,30
32,52
31,9
32,72
29,61
28,33
28,85
28,03
27,70
29,22
2750
2723
2707

3867
3890
3825
37,76
36,69
3823
3643
3528
3528
3445
3381
3532
3186
30,12
35,31
34,87
33,81
37,53
34,50
33,52
34,12

28,62
2846
3697
30,15
33,96
3598
3634
57,86
5013
41,29
3715
39,05
34,39
37,38
4851
35,24
36,43
40,90
42,29
4251
46,29

37,20
395,13
4064
4044
40,49
47,77
41,59
4439
4768
46,49
4529
49,25
41,80
42,08
44,67
42,65
41,88
49,37
44,20

45,18

Las estimaciones correspondientes a las devoluciones previstas en la Ley
27.235 para los afios 2018y 2019 son $2.306 millones y $3.114 millones

respectivamente.

Impuesto alas ganancias. En linea con lo informado en la pagina 42 del Informe
114, el Min. de Hacienda detalla a continuacion la informacion disponible relativa
a las retenciones y la cantidad de personas alcanzadas por el impuesto a las
ganancias  respecto de las rentas del trabajo personal en relacion de
dependencia, jubilaciones y pensiones.



Impuesto a las Ganancias. Retenciones

Rentas del trabajo personal en relacidon de dependencia, jubilaciones, pensiones y otras
Afio 2018

(en millones de pesos)

Periodo casos Importe
Enero 1.878.757 11.000
Febrero 1.894.369 9.112
Marzo 1.866.568 10.021
Abril 1.907.426 9.594
Mayo 2.032.163 10.216
Junio 1.915.745 11.337
Julio 1.939.994 11.820
Agosto 1.904.878 12.386
Septiembre 2.007.189 14.346

Fuente: Ministerio de Hacienda

Las consultas referidas a cantidad de contribuyentes retenidos por ganancias de
la cuarta categoria, el monto promedio de impuesto a las ganancias determinado
por sociedades y personas humanas (cuarta categoria) y jubilados y
pensionados puede ser consultado en la pagina 42 del Informe 114 y en los
informes estadisiticos de AFIP disponibles en:

http://www.afip.gob.ar/institucional/estudios/

En estos ultimos podra consultarse la evoluciéon intermensual de cada impuesto

en | a skecacdacion - $erie Anuali 'y en AComparativo M
Acumul adoo y un informe desagregado en el |
actualiza trimestralmente.

Se informa que la mecéanica de liquidacion del impuesto a las ganancias no
permite informar la cantidad de contribuyentes en la cuarta categoria por tramos
de ingresos ya que el impuesto es retenido por los empleadores en funcién a las
remuneraciones y deducciones que correspondan.

Se detalla a continuacion la informacion solicitada relativa a la recaudacion de
anticipos de Impuesto a las Ganancias en Industria, segun tipo de contribuyente.

Impuesto a ks Ganandias - ANTICIFOS - INDUSTRIA

Total de contribuyentes y PyMES

En milones de pesos
TOTAL Sodedades indusiriales 1851 1878 2.197 1037 1192 4164 2148 2762 2324 1883 1883 2.569 5387
PyMES Soc. Indusiriales 692 681 758 562 572 1440 330 313 .l 731 1066 9812
Sodedades - % PyMES Ind 374% 363% 34.5% 547% 48.0% 34.6% 41.0% 329% 384% 38.5% 38.8% 41.5% 38,6%
TOTAL Personas Fisicas Indusiriales 41 29 57 35 31 5 233 178 1385 266 70 291 1626
PyMES PF Indhusiriales 17 98 25 14 12 1 119 76 29 136 30 148 786
Personas Fisicas - % PyMES Ind 421% 46,8% 44.9% 39.9% 434% 45,1% 49.9% 427% 53A% 51,1% 42.5% 50.8% 48.4%


http://www.afip.gob.ar/institucional/estudios/
http://www.afip.gob.ar/institucional/estudios/

Impuesto a las Ganancias - ANTICIPOS - INDUSTRIA
Total de contribuyentes y PyMES
En millones de pesos

Concepto Total 2018
TOTAL Sociedades Industriales 20384 2047 2759 1359 1.455 5.240 14.945
PyMES Soc. Industriales 949 901 954 675 656 1.559 5.694
Sociedades - % PyMES Ind 45,5% 44,0% 34,6% 49,7% 45,1% 29,8% 38,1%
TOTAL Personas Fisicas Industriales 58 77 227 62 38 23 484
PyMES PF Industriales 25 24 124 29 15 8 226
Personas Fisicas - % PyMES Ind 43,4% 31,6% 54,6% 46,4% 40,3% 37,2% 46,7%

Fuente: Ministerio de Hacienda

Con respecto al monto de saldos técnicos de reintegros del impuesto a las
exportaciones y en relacién al saldo a favor en IVA que tienen las empresas de
cada sector que actualmente registra la AFIP, este organismo informa que
debido a que el procesamiento de dicha informacion requiere de procesos
complejos, no es posible sistematizarla en los tiempos previstos para el cierre de
este informe

Monotributo. Se detalla a continuacion la informacion relativa a inscriptos al
monotributo por categoria actualizada al Ultimo mes disponible de 2018.

Monotributo
Totales por categoria
Informacion desde enero 2018

Total 3.446.033 100,0% 3.498.893 100,0
A $84.000 944577 794.857 149.720 671.366 274%  962.847 811.304 151543 691577 275%
B $126.000 373,503 308480 65.023 10,8%|  380.665 315.062 65.603 10,9%
C $168.000 345.303 269.746 75557 10,0%|  352.922 275971 76.951 10,1%
D $252.000 471457 377.326 94.131 13,7% 472.741 378.585 94.156 13,5%
E $336.000 262.293 203773 58520 76% 263949 205.247 58.702 75%
F $420.000 163.302 125818 37.484 47%  162.387 125.366 37.021 4,6%
G $504.000 122334 89.183 33.151 35%  122.302 89.710 32592 35%
H $700.000 86.751 62.746  24.005 2,5% 85.375 62.410 22.965 2,4%
| $822.500 3393 3.393 0,1%: 2843 2843 0,1%
J $945.000 1153 1153 0,0% 922 922 0,0%
K $1.050.000 601 601 0,0% 363 363 0,0%

Monotributo Social 671.366 671.366 19,5%! 691577 691577 19,8%

Fuente: Ministerio de Hacienda




Contribuciones patronales. El Ministerio de Hacienda informa que la incidencia
fiscal de la implementacion de la detraccion en la remuneracion imponible de las
contribuciones patronales para los afios 2018 y 2019 se estima en -$31.153
millones y en -$95.440 millones, respectivamente. El resultado neto tomando en
cuenta, ademas de la detraccion, el cambio en la tasa de las contribuciones, se
estima en -$29.658 millones para 2018 y en -$72.848 millones para 2019. Debe
considerarse ademas el beneficio generado por la reduccién del crédito fiscal en
el IVA calculado sobre las remuneraciones imponibles de las contribuciones
efectivamente pagadas. Se estima que el efecto combinado de lo expuesto en
los parrafos precedentes reduce el costo fiscal global para 2019 en $14.555
millones.

Revalluo impositivo. El Ministerio de Hacienda informa que se registra un total
de 203 empresas que adhirieron al proyecto de revalio impositivo. La
recaudacion en concepto de revalio desde el mes 06/2018 asciende a
$1.944.421,71.

Indemnizaciones por despido. Respecto del Decreto 976/2018 el Ministerio de
Hacienda informa que el mismo reglamenta lo establecido por la Ley 27.430; es
decir, no se grava mediante la reglamentacion a la indemnizacion por despido,
sino que se dictan las normas reglamentarias pertinentes a lo previsto por
mandato legal. No se gravan las indemnizaciones del articulo 245 de la LCT. La
ley establece lo siguiente:

"Sin perjuicio de las demas disposiciones de esta ley, para quienes se
desempefien en cargos directivos y ejecutivos de empresas publicas y privadas,
segun lo establezca la reglamentacion quedan incluidas en este articulo las
sumas que se generen exclusivamente con motivo de su desvinculacion laboral,
cualquiera fuere su denominacién, que excedan los montos indemnizatorios
minimos previstos en la normativa laboral aplicable. Cuando esas sumas tengan
su origen en un acuerdo consensuado (procesos de mutuo acuerdo o retiro
voluntario, entre otros) estaran alcanzadas en cuanto superen los montos
indemnizatorios minimos previstos en la normativa laboral aplicable para el
supuesto de despido sin causa".

Impuesto a la renta financiera. El Ministerio de Hacienda informa que la
reglamentacion completa de la reforma del impuesto a las ganancias se
encuentra en proceso avanzado de elaboracién. Sin perjuicio de ello, se recuerda
que la parte pertinente a renta financiera para sujetos beneficiarios del exterior
(no residentes), que aplica retencion en la fuente, ya se encuentra reglamentada
en el Decreto 279/18.

Asimismo, se informa que el costo fiscal estimado para el afio 2018 de los
cambios en la Ley 27.430 en el impuesto a las Ganancias de las sociedades
asciende a$6.174 millones.



Embargos. Se detalla a continuacion la informacion disponible relativa a la
cantidad de cuentas embargadas por AFIP y montos correspondientes al afio
2017 y al afio 2018, en este ultimo caso desagregada por mes. Al momento, no
se cuenta con la informacion mensual del afio 2017, ni con el desagregado por
sector de actividad.

EMBARGOS DE FONDOS
CASOS MONTOS

2017 Enero/Diciembre 334.609 46.611.783.508
2018 Enero 6.593 1.282.771.857
2018 Febrero 3.309 7.263.126.134
2018 Marzo 33.586 5.536.800.352
2018 Abril 31.588 6.826.586.561
2018 Mayo 32.882 5.602.517.673
2018 Junio 32.275 6.225.030.160
2018 Julio 20.365 3.523.103.480
2018 Agosto 27.045 4.724.600.331
2018 Septiembre 27.853 5.366.722.680

SUBTOTAL 2018 215.496 46.351.259.228

Fuente: Ministerio de Hacienda

Datos fiscales. El Ministerio de Hacienda, en relacion a la confidencialidad de
datos fiscales y el tratamiento de los datos recabados, aclara que la
recomendacion de la OCDE en materia de cooperacién internacional consiste en
tomar medidas inmediatas para garantizar que la informacién impositiva pueda
ser suministrada a autoridades extranjeras para su utilizacion en investigaciones
sobre cohecho extranjero.

Asi, lo que busca es permitir la utilizacion de la informacién provista por la AFIP
en el marco de los acuerdos que celebra en materia de cooperacion internacional
para fines extra fiscales, como es el caso de la lucha contra la corrupcion y el
fraude contra las administraciones publicas.

Es por eso que se propicié la derogacién del apartado 3) del inciso d) del articulo
101 de la Ley N° 11.683, to en 1998 y sus modificaciones, que limitaba la
utilizacion de las informaciones suministradas solamente para los fines indicados
en los apartados anteriores, que son los de naturaleza fiscal.

Con relacién a la confidencialidad de la informacion, cuando la AFIP suministra
a otras administraciones tributarias datos amparados por el secreto fiscal, le hace
saber a su receptora el deber de confidencialidad y los fines para lo que puede
ser utilizada dicha informacion.

La respectiva administracion del exterior se compromete a tratar la informacion
suministrada como secreta, en iguales condiciones que la informacion obtenida
sobre la base de su legislacion interna.



PYMES. El Ministerio de Hacienda informa que se detalla a continuacion la
informacion solicitada relativa a la recaudacion en concepto de impuesto a las

ganancias, IVA y aportes y contribuciones de la Seguridad Social, por tipo de
contribuyente.

VA, fas, Ay ¥ Conmibuciones de idad Social
Total de contribuyentes y PyhMES
En millones de pesas

Concepto ene-17 feb-17 mar-17 abr-17 may-17 jul-17

ago-17 sep-17 oct-17 nov-17 dic-17  Total 2017

VA

TOTAL 43331 39.050 38823 40.843 41065 42366 44.168 46725 46.741 45453 49478 49330 527373

PyMES 6.409 5.555 7795 6.815 6.899 7.841 7.ABS 7.942 8.240 8.078 8.513 8.733 920306

% Pymes 14,8% 14.2% 20,1% 16,7% 16,8% 18.5% 16,9% 17.0% 17.6% 17,8% 17, 7% 17,7% 17.1%
Ganancias

TOTAL 40.172 31793 28643 24.652 47 166 587293 44183 38.848 43212 40481 40.511 46.380 484,433

PyMES 5.992 5713 5.138 4533 6.963 9.789 8415 6720 7.260 7.047 6.659 8.464 82707

% PyMES 14,9% 18,0% 179% 184% 14.7% 16.8% 19.0% 173% 16,8% 174% 164% 18,2% 17.1%
Aportes.

TOTAL 24.9% 18387 18.508 18.806 19.328 19.537 7831 20633 20702 21.766 22.020 22125 254,068

PyMES 5.893 4451 4637 4541 4783 4.908 6.692 5264 5258 5.393 5.608 5.605 63.033

% PyMES 3.6% 247% 25,1% 24,1% .7% 23,1% 24.0% 255% 254% 254% 255% 25,3% 24, 8%
Contribuciones

TOTAL 33.945 26073 25975 26962 26619 76.568 38351 23.073 23.084 28.680 29.1385 29.512 348.026

PyMES 6.660 5.077 5278 5.097 5414 5528 7.595 5981 5905 6.028 6310 6.342 25

% PyMES 19.6% 195% 203% 189% 203% 20,8% 19.8% 213% 21.0% 21.0% 21.7% 21.5% 20.5%

Fuente: Min. de Hacienda.

IVA, Ganancias, Aportes y Contribuciones de Seguridad Social
Total de contribuyentes y PyMES
En millones de pesos

Concepto ene-18 feb-18 mar-18 abr-18 may-18 jun-18  Total 2018
IVA
TOTAL 58.123 54.034 54.603 55.924 54.552 56.758 333.993
PyMES 10.102 8.649 9.226 9.160 8.696 8.824 54.658
% Pymes 17,4% 16,0% 16,9% 16,4% 15,9% 15,5% 16,4%
Ganancias
TOTAL 40.600 37.784 40.408 31.733 67.485 71325 289.336
PYMES 6.790 6.029 7.557 5540 7.686 10.081 43.685
% PyMES 16,7% 16,0% 18,7% 17,5% 11,4% 14,1% 15,1%
Aportes
TOTAL 31961 23.361 23.513 23.790 24.413 24.365 151.403
PyMES 7714 5812 5987 5989 6.173 6.213 37.888
% PyMES 24,1% 24,9% 25,5% 25,2% 25,3% 25,5% 25,0%
Contribuciones
TOTAL 43.187 33.182 32.672 33.223 32.746 32,146  207.156
PyMES 8.863 6.597 6.797 6.436 6.549 6.608 41.851
% PyMES 20,5% 19,9% 20,8% 19,4% 20,0% 20,6% 20,2%

Fuente: Min. de Hacienda.

En relacion a los derechos de exportacion ingresados por los contribuyentes
caracterizados como PyMEs ante AFIP, alcanzaron $2.188 millones en el
periodo de enero a octubre de 2018.

Respecto de la factura de crédito electronica PyME, el Ministerio de Hacienda
informa que se elaboraron los anteproyectos de la Resolucién General de AFIP



y de la Resolucion Conjunta AFIP-Ministerio de Produccion y Trabajo a efectos
de reglamentar:

a) procedimiento de emision;
b) registro de las Facturas de Crédito Electronicas MiPyMEs; y

c) aspectos inherentes al tratamiento de las retenciones y su afectacion en el
valor neto negociable del documento.

Los anteproyectos mencionados se encuentran en etapa final de analisis para
su posterior dictado y publicacién una vez emitida la Resolucién del Ministerio de
Produccion y Trabajo como Autoridad de Aplicacién del régimen.

Cuenta Unica del Tesoro. Segun el Ministerio de Hacienda, los fondos que
integran la Cuenta Unica del Tesoro que administra la TGN, radicada en el Banco
de la Nacion Argentina (BNA), cuenta a la vista N° 3855/19, percibe una
remuneracion promedio del 6,5% TNA. Dicha tasa acordada con el BNA no tiene
definido parametros de variabilidad.

Por otro lado, los depdésitos a la vista de organismos del Sector Publico Nacional
gue conforman el FUCO (Fondo Unificado de Cuentas Oficiales) radicado en el
BNA no perciben ninguna remuneracion.

Déficit primario. El Ministerio de Hacienda informa que tanto las proyecciones
contenidas en el Presupuesto para el ejercicio 2019 como las elaboradas por el
FMI contemplan un déficit primario de 2,7% del PBI para 2018 y un equilibrio
primario para 2019.

Gastos tributarios. Los gastos tributarios son estimados a nivel global, por lo
que no se cuenta con una distribucién geografica de los mismos.

Reintegros a las exportaciones industria vitivinicola. Tomando como base
las exportaciones de los primeros nueve meses de 2018 anualizadas, el
Ministerio de Hacienda informa que la reducciébn en los reintegros a las
exportaciones implementada por el mencionado decreto generara un ahorro
fiscal de US$21,9 millones anuales que, al tipo de cambio del dia 20/11/2018 de
$/US$36,18, equivale a $791 millones. No se cuenta con la distribucion por
provincias.

AUH- Monotributistas:

La informacién sobre cantidad de monotributistas que cobran AUH puede
consultarse en:

http://observatorio.anses.gob.ar/archivos/publicaciones/Boletin%20mensual%?2
0AUH%20Julio%202018.pdf.

Productoras de hidrocarburos. El Ministerio de Hacienda informa que la
informacion contable recibida por la Secretaria de Gobierno de Energia en el


http://observatorio.anses.gob.ar/archivos/publicaciones/Boletin%20mensual%20AUH%20Julio%202018.pdf
http://observatorio.anses.gob.ar/archivos/publicaciones/Boletin%20mensual%20AUH%20Julio%202018.pdf

marco de las inscripciones al Registro de Empresas Petroleras no es publica. Sin
embargo y como marca toda la normativa vigente, las empresas deben cumplir
con sus obligaciones impositivas de acuerdo al marco juridico vigente.

Se detalla a continuacion la informacion solicitada, relativa a la recaudacion de
impuestos nacionales de las principales productoras de hidrocarburos.

Impuesto Descripcion Impuesto Importe
10 GANANCIAS SOCIEDADES 65.864.7!
25 GANANCIA MINIMA PRESUNTA 160.4

30 IMPUESTO AL VALOR AGREGADO LEY 23349y sus modificacioi@2970.851.9z
301 EMPLEADOR-APORTES DE LA SEGURIDAD SOCIAL LEY 24241 1.979.170.6C
351 CONTRIBUCIONES SEGURIDAD SOCIAL 4.146.781.37
767 SICORE-IMPTO.AL VALOR AGREGADO 9.229.847.5¢

Fuente: Ministerio de Hacienda.

Ejecuciones fiscales. El Ministerio de Hacienda informa que la cantidad de
ejecuciones fiscales iniciadas en los afios 2017 y 2018 son:

Ejecuciones fiscales 2017: 478.214 casos
Ejecuciones fiscales 2018 (al 30/09/2018): 404.011 casos.

Planes de Facilidades de Pago. El Ministerio de Hacienda informa que
actualmente, se registran 634.354 personas juridicas con un total de 1.053.695
planes presentados, siendo el promedio por cada una de 1,66 planes
aproximadamente.

Registracion de trabajadores. El Ministerio de Hacienda informa que en lo que
refiere a la investigacion efectuada por la AFIP sobre la cadena de
supermercados Carrefour, este organismo remite a lo informado en el siguiente
link:

https://serviciosl.afip.gov.ar/genericos/prensa/VerGacetilla.aspx?id=438

Con respecto al monto de evasion impositiva consultado, cabe indicar que dicha
informacion se encuentra amparada por el instituto del secreto fiscal.

Instituciones religiosas. El Ministerio de Relaciones Exteriores y Culto sostiene
qgue no se ha presentado por parte del Poder Ejecutivo un plan para una nueva
distribucion econdmica destinada a las instituciones religiosas.

Respecto a las asignaciones que actualmente recibe la Iglesia Catdlica en
concepto de sostenimiento de culto, se conformaron dos equipos técnicos, uno
de la Iglesia Catdlica y otro del Gobierno integrado por la Secretaria de Culto,
Jefatura de Gabinete y el Ministerio de Hacienda, para evaluar distintas


https://servicios1.afip.gov.ar/genericos/prensa/VerGacetilla.aspx?id=438

alternativas que permitan generar las condiciones adecuadas para que sean los
propios fieles los que sostengan a las confesiones religiosas y que la Iglesia
catolica renuncie en forma gradual al percibimiento de las asignaciones
correspondientes al sostenimiento del culto catdlico.

No se prevén modificaciones respecto a las exenciones tributarias. Cabe
mencionar que éstas se conceden a todas aquellas entidades religiosas
inscriptas en el Registro Nacional de Cultos como asi también a la Iglesia
Catodlica.



PRESUPUESTO Volver a pregunta

RESPUESTA N° 24, 26, 140, 145, 153, 246, 270, 380, 381, 382, 383, 384, 385,
391, 417, 418, 419, 608, 613, 615, 621, 671, 756, 791, 796, 808, 810, 811, 812,
813, 815, 816, 821, 863

Presupuesto 2019. Dando cumplimiento al sistema presupuestario vigente
segun la Ley N° 24.156, el Poder Ejecutivo Nacional ha presentado al Congreso
Nacional su Proyecto de Ley de Presupuesto para el siguiente ejercicio en el
plazo fijado por la normativa.

El proyecto presentado fue discutido por los integrantes de ambas camaras y
contd con la presencia de funcionarios, quienes dieron respuestas a las
consultas de los sefiores y sefioras legisladores.

El proyecto de Ley de Presupuesto ha sido aprobado de acuerdo a los
consensos y modificaciones alcanzados durante el debate parlamentario.

Proyecciones en el proyecto de presupuesto. Segun informacion del
Ministerio de Hacienda, las proyecciones presentadas en el presupuesto son
consistentes con las formuladas por FMI para nuestro pais.

En primer lugar, en el Memorandum de Politicas Econdmicas y Financieras
firmado con el FMI se expresa gque se espera una caida de entre 2% y 3% para
2018 y de entre 0,5% y 2% para 2019, consistente con las proyecciones del
presupuesto.

El escenario del FMI es méas conservador para el corto plazo pero también asume
mayor crecimiento a partir del segundo trimestre de 2019 y la dindmica es tal que
el arrastre para 2020 del escenario del FMI es alrededor del doble del escenario
de presupuesto. Mas aun, el PBI en el cuarto trimestre de 2019 proyectado por
el FMI es superior al que esta en el presupuesto.

Respecto a las maneras de implementar las compensaciones necesarias para
hacer frente a las modificaciones realizadas en el presupuesto por la Honorable
Camara de Diputados, se informa que el sistema presupuestario, con su
andamieaje normativo y procedimental, permite atender estas demandas
adicionales al inicio o durante el ejercicio fiscal materializando los adicionales
acordados en la Camara de Diputados.

El Ministerio de Hacienda informa que dadas las readecuaciones en materia
tributaria y de gasto publico, y dado que el total del gasto no se alter6 respecto
al proyecto de presupuesto, surgen diversas posibilidades para la atencion de
esas partidas adicionadas en el ambito legislativo. Vale aclarar que estas
asignaciones adicionales representan apenas el 0,6% del gasto total, situacién
que refuerza sus posibilidades de atencion dentro de razonables esfuerzos
fiscales.



En relacion a la estimacion de cierre para la recaudacion tributaria de 2018 que
esta contenida en el Presupuesto para el Ejercicio 2019, ya est4 contenido el
desvio registrado en materia de actividad econémica respecto de la proyeccién
contenida en el presupuesto del corriente afio, asi como los desvios en materia
de dinamica de precios, tipo de cambio y comercio exterior, que también inciden
en los recursos tributarios.

Presupuesto Ministerio de Salud y Desarrollo Social. Respecto a la ejecucion
presupuestaria de los programas del ministerio, el organismo informa que se
viene desarrollando de acuerdo a la planificado de acuerdo a los objetivos de
gestion.

Toda esta informacion puede consultarse en el sitio

www.presupuestoabierto.gob.ar.

Presupuesto Corte Suprema. Segun informacion suministrada por el Ministerio
de Hacienda, los montos presupuestados y ejecutados asignados a la Corte
Suprema de Justicia de la Nacién pueden ser consultados seleccionando el afio
y |a jurisdicci-n fiPoder Judicial de

https://www.presupuestoabierto.gob.ar/sici/quien-gasta.

En esta pagina podra encontrar la informacion desagregada segun presupuesto
incial, presupuesto vigente, comprometido, devengado y pagado en la solapa
APresupuestado vs. Ejecutadoo

Desde el punto de vista presupuestario, tal como se puede observar en la pagina
de presupuesto abierto, los ingresos de la Corte Suprema se componen en su
mayoria de Recursos con Afectacion Especifica. Estos recursos corresponden a
la CSJN, que los ejecuta mediante los programas y partidas presupuestarias
(dentro del Presupuesto Nacional). En el caso de los recursos efectivamente
percibidos y no ejecutados, no son remitidos a rentas generales sino que
permanecen en el ambito del Poder Judicial.

En relacién al control, la Ley N° 24.156 de Administracion Financiera y de los
Sistemas de Control del Sector Publico Nacional determina que el control externo
compete a la Auditoria General de la Nacién y el control interno a la Sindicatura
General de la Nacion. El articulo 7° de la norma estabece que fiLa

General de la Nacién y la Auditoria General de la Nacion seran los 6rganos

| a Nac

Sindi ca

rectores de | os sistemas de control i nterno
Por otra parte, seg¥n el art2culo 117 de

posterior del Congreso de la Nacion sera ejercido por la Auditoria General de la

Naci -nélLa Corte Suprema de Justicia de | a N

y alcances de la puesta en practica del sistema instituido en esta ley con relacion
al Poder Judicial de la Nacién, debiendo velar por el respeto de los principios de
transparencia en la gestion y uso eficiente de los recursos. A los efectos del
control externo posterior se ajustara al articulo 85 de la Constitucién Nacional.


http://www.presupuestoabierto.gob.ar/
https://www.presupuestoabierto.gob.ar/sici/quien-gasta


















































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































