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PANORAMA ECONOMICO

Tras el recambio de autoridades, el Resytado Fiscal = % del PBI
nuevo Gobierno comenzo a revelar los (oo,

. . . 7 - 0
primeros lineamientos de lo que sera su 0 1,0%
10% 23%

politica econémica para los préximos
-2,0% -3,8% 492% -3,8%

ahos. Si bien todavia es prematuro,

dados los pocos dias transcurridos, a -3,0% B0t
continuacién se analizan los puntos -4,0% . jar
salientes de lo que es hasta ahora la g 9, : 16%  21%
estrategia oficial, sintetizada en la Ley 6,0%
de Solidaridad Social y Reactivacion Intereses
-1,0% Resultado Primario

Productiva.
2015 2016 2017 2018 2019

En primer lugar, en el frente fiscal, el Fyente: Movimiento CREA sobre la base de Min. de Economia,
Ministro Guzman sefald que, teniendo

en cuenta el contexto econdmico y social, no estan dadas las condiciones para continuar reduciendo el
déficit en 2020. Sin embargo, paralelamente también descart6 realizar una politica fiscal expansiva, que
hoy solo serfa viable financiandola con emision monetaria, dada la falta actual de recursos. En ese
sentido, se deberd observar en los préximos meses si esto se verifica mas alla de las declaraciones.

Asi, el plan oficial seria mantener el rojo fiscal en torno a los niveles actuales en 2020, dejando la tarea
de alcanzar un superavit para afos subsiguientes, cuando la situacion econémica mejore. A corto plazo,
ya se anunciaron aumentos impositivos
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ersequir sin aumentar con ello el rojo - .
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que se indexan a la inflacién pasada.
Asi, el plan del Gobierno es realizar aumentos por decreto hasta tanto se implemente una nueva férmula.
Incluso, si bien hace falta un analisis mas pormenorizado de las medidas, la magnitud de los montos
involucrados lleva a pensar que quizas incluso se observe alguna reduccion del déficit, pese a la
declaracion de mantenerlo constante, dependiendo de la magnitud de los aumentos de jubilaciones por

decreto y de que tan grande sea el paquete social que planea el Gobierno.

Al momento de escribir estas lineas, las medidas eran bien recibidas por el mercado de deuda y el riesgo
pais' mostré una disminucion de 146 pb. Mas alla de esta reaccion de corto plazo, en los préximos meses
se debera abordar la renegociacion de los montos y plazos en los que se pagaré la deuda, teniendo en
cuenta que durante 2020 hay vencimientos de capital e intereses mayores a las disponibilidades de
efectivo en el BCRA para afrontarlos. El perfil de pagos que surja de ello sera fundamental para la
dindmica del ddlar, teniendo en cuenta que generar los délares para los servicios de la deuda externa
requiere de un tipo de cambio competitivo que estimule las exportaciones y limite las importaciones.
Asi, a mayor la cifra a afrontar en los préximos afios, mayor sera también la presion sobre el tipo de
cambio. En ese sentido, una razén por la que el Gobierno pretende buscar el superdvit fiscal en los

! El riesgo pais es un indicador que muestra cuanto mas que un bono del tesoro norteamericano, que se
presume libre de riesgo, pagan los bonos de un determinado pais. Asi, cuanto mas alto sea este valor,
mas lejos se encuentra Argentina del activo libre de riesgo y mas elevada es la percepcion de que se
dejara de pagar la deuda.
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préximos afios es para “tentar” a los acreedores a aceptar su oferta al prometer solidez de las cuentas
publicas en los préximos afios.

En suma, el Gobierno parece buscar materialializar la reduccion del déficit, condicién necesaria para
negociar con los acreedores, mayormente a través de subas de impuestos, aunque la suspension de la
movilidad jubilatoria lleva a pensar que también tendra un componente de control del gasto. Ademas,
considerando que la presion tributaria se encuentra en niveles elevados, tanto en perspectiva histérica
como respecto a la region, parece improbable que las finanzas publicas puedan sanearse solo en base
a aumento de los ingresos. En este marco, se busca administrar |a situacion de manera de elegir los
sectores donde recaera el esfuerzo. Si bien, al momento de escribir estas lineas, el plan era bien recibido
en los mercados de bonos, que probablemente valoran la solvencia independientemente de como se
logre, habré que evaluar los costos del plan especialmente a mediano y largo plazo. En efecto, las
restricciones y la suba de impuestos implementadas prometen ser un obstaculo para el dinamismo de
la economia en los proximos anos.
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Variables Mensuales

Variacion Porcentual

Sector Indicador . Fecha Unidad
IMensual Interanual  Acum. Ano
Nivel General EMAE -1,6% -21% -23% i sep-19 Pesos Constantes
Agro EMAE -Sector Agropecuario sep-19 Pesos Constantes
Construccion ISAC oct-19 Indice de Cantidades
Construccion Despachos de Cemento (Portland) nov-19 Toneladas
Actividad Industria IPI oct-19 [ndice de Cantidades
Industria Produccion de Autos nov-19 Unidades
Consumo Ventas en Supermercados y Mayoristas sep-19 Pesos Constantes
Consumo IVA Real nov-19 Pesos Constantes
Consumo Confianza del Consumidor nov-19 Indice
Nivel General Empleo Privado Formal sep-19 ¢ Miles de Trabajadores
Empleo y Salarios Agro Sector Aﬂgro_pecuario : sep-19 Miles de Trabajadores
S. Pub. Empleo Piblico Formal i sep-19 | Miles de Trabajadores
Nivel General Salario Privado Formal sep-19 Pesos Constantes
Nivel General Exportaciones Totales i oct-19 Millones de Dolares
Nivel General Productos Primarios oct-19 Millones de Délares
Exportaciones Nivel General Manufacturas de Origen Agrop. | oct-19 Millones de Dolares
Nivel General Manufacturas de Origen Ind. oct-19 Millones de Dolares
Mineria / Petroleo Combustibles y Energia i oct-19 Millones de Dolares
Nivel General Importaciones Totales oct-19 Millones de Dolares
Importaciones Inversion Bienes de Capital oct-19 Millones de Délares
Consumo Bienes de Consumo i oct19 Millones de Délares
Precios IPC Nacional i oct19 Indice de Precios
Dolar Mayorista nov-19 Pesos por Dolar
indice Merval | nov-19 Puntos Bésicos
Monetarias y Financieras Reservas i nov-19 Millones de Délares
Prestamos en Pesos nov-19 Pesos Constantes
Prestamos en Dolares (S Privado) ! nov-19 Millones de Dolares
Gasto Primario oct-19 Pesos Comientes
Subsidios Econdmicos oct-19 Pesos Comientes
Gasto Social oct-19 Pesos Comientes
Fiscales Gasto en_ I'nfraeslru ctura oct-19 Pesos Corrientes
Recaudacion oct-19 Pesos Comientes
IVA Neto de Reintegros oct-19 Pesos Cormientes
Ganancias | oct19 Pesos Corrientes
Seguridad Social oct-19 Pesos Corrientes
Variables Trimestrales
Categoria / Sector Indicador VTS » Fecha Unidad
Trimestral Interanual  Acum. Ano
Nivel General PBI -0,3% 0,6% 1-19 Pesos Constantes
Agro PBI - Agro - 11-19 Pesos Constantes
Consumo PBI - Consumo 0,0% 1-19 Pesos Constantes
Actividad Inversion PBI - Inversion 1,5% 11-19 Pesos Constantes
Agro Venta de Cosechadoras 11-19 Unidades
Agro Venta de Tractores 1I-19 Unidades
Agro Venta de Sembradoras 1I-19 Unidades
Agro Venta de Implementos 11-19 Unidades
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Publicacion de distribucién mensual, destinada al Movimiento CREA.

Coordinacion del informe:
Laura Pederiva
Economista a Cargo:
Santiago Giraud

Visite nuestra pagina web: www.crea.org.ar
Elaborado el Area Economia, Unidad 1+D. AACREA, sobre la base de datos e informes publicados por INDEG, Ministerio de

Economia, BCRA, FMI, Banco Mundial y otras fuentes oficiales y no oficiales. economia@crea.org.ar
Sarmiento 1236 5to. piso (C1041AAZ) Buenos Aires - Argentina. Tel. (54-11) 4382-2076/79

CREA es una organizacion civil sin fines de lucro integrada y dirigida por aproximadamente 2.000 empresarios
agropecuarios que se nuclean en 218 grupos presentes en todo el pais. Cada grupo CREA es coordinado por un presidente
y un asesor técnico e integrado por diez o doce empresarios que se rednen periédicamente con el objetivo de mejorar los
resultados de sus empresas a través del intercambio de conocimiento, ideas y experiencias. Asimismo, la institucién se
destaca por el desarrollo de tematicas relacionadas con el sector; uno de los fines es la transferencia del conocimiento
colaborando con su desarrollo. Por su parte, las empresas CREA, integradas a la comunidad, son referentes de innovacion
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