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Por Lic. Carlos Seggiaro.

1 - LA MARCHA DE LA ECONOMIA ARGENTINA

Alguna vez expresamos desde este Informe que, mas tarde o mas temprano, el gobierno
nacional tendria que plantarse volver al Mercado Internacional de Capitales, para tomar
créditos que permitieran descomprimir la creciente falta de divisas, que se ha traducido en
los ultimos dos afios, en diversas medidas de control para racionar la demanda privada de
ddlares, y las crecientes restricciones para las importaciones a nivel de las empresas.

Pues bien, en las Ultimas semanas el Gobierno Nacional a dado claras muestras que esta
dispuesto a recorrer este camino (pese al fuerte discurso ideolégico en contrario). Las
principales sefiales en este sentido son las siguientes:

a)- Acuerdo con el Banco Mundial: celebrado la semana pasada, a través del cual la
Argentina vuelve a tomar créditos de este Organismo. Se trata de so6lo 3.000 millones de
ddlares para los préoximos tres afnos. Pero el acuerdo expresa el inicio de un nuevo espacio
de entendimiento entre el Gobierno Argentino y el Banco Mundial.

b)- Acercamiento al Fondo Monetario Internacional (FMI): esta expresado en la voluntad
argentina en acercar posiciones con respecto a la elaboracion de un nuevo indice de precios.
Es posible que en noviembre se perciban mas sintomas de “distensién” entre el Gobierno y
el FMI.

c)- Arreglos en el CIADI: se trata de un Tribunal del Banco Mundial que dirime
controversias entre paises y empresas extranjeras. Aqui se han acumulado fallos firmes
contra nuestro pais por 677 millones de dodlares. Después de afios de intransigencia, la
Argentina comenzd un proceso de negociacién en los ultimos meses, que generara muy
posiblemente acuerdos antes de fin del presente afio. Se trata de otro sintoma de
distension, impensado hace algin tiempo atras.

d)- La empresa YPF viene avanzando en diversos convenios con empresas extranjeras
para explotar Vaca Muerta, lo cual deberia traducirse en el tiempo, en un importante
ingreso de capitales al pais. Esta estrategia podria incluir incluso a la espafiola Repsol. El
titular de YPF, Miguel Galuccio, estuvo en Madrid la semana pasada, para iniciar el proceso
de negociacion tras la expropiacidon de la empresa.

Ahora bien: (Este incipiente giro en la politica de gobierno, cambia la percepcién que
podriamos tener con respecto al comportamiento del doélar en la Argentina hacia el futuro?
La respuesta es que se trata mas bien de una ratificacion de la politica actual. éEn qué
sentido? Expresa una accion del gobierno para tratar de detener el debilitamiento de las
Reservas del Banco Central y alejar asi cualquier posibilidad de una devaluacion fuerte y
violenta, que es algo que se quiere evitar si o si, en base a los criterios de politica
econdmica que maneja el oficialismo.
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2 — MERCADOS AGROPECUARIOS

Los problemas climaticos vienen marcando el ritmo en relacién a las expectativas para los
precios de los granos en la Argentina durante la presente campafia. La falta de lluvias hace
que estemos hablando de una cosecha de trigo en torno a las 10 millones de toneladas,
frente a las proyecciones iniciales en torno a 12 millones. Adicionalmente a lo anterior,
también se plantea una caida en la siembra de maiz que podria ubicarse entre el 15 % v el
20 %, en relacion a las expectativas planteadas hace tan sélo dos meses atras.

La fuerte incertidumbre climatica instalada entre los productores ayuda a explicar las
escasas ventas que se estan produciendo a futuro, en el Forward, tanto en trigo, como en
soja, girasol, cebada y maiz.

Mientras tanto, todo indica que la posible disminucién en las hectareas sembradas de maiz
jugaran a favor de una mayor cantidad de hectareas de soja, con lo cual la produccion para
la presente campafia podria, si el clima se estabiliza, volver a plantear una cosecha record
de soja, posiblemente por encima de las 52 millones de toneladas, y con mas de
20.000.000 de hectareas sembradas.

A pesar de lo anterior, los productores sojeros sélo vendieron hasta ahora un tercio del
poroto futuro de lo que comercializaron a esta altura del afio pasado. Dicho de otra forma: a
principios de octubre de 2012, los productores sojeros habian comprometido ventas por 3
millones de toneladas. La misma cantidad, incluso, se habia pactado para la misma época
en los Ultimos 5 anos. De total vendido de antemano en las Ultimas campanas, ademas, el
volumen comprometido con precio a fijar a la entrega promedid el 47 %.

Hoy la situacién es muy distinta. No sélo los productores vendieron apenas 1 millén de
toneladas de la soja nueva, sino que el 86 % de ese volumen se hizo son precio firme.

Sin embargo, hay que destacar que los precios de la soja en Argentina estan un tanto
divorciados de la situacion internacional. Como bien destacaba la Consultora Névitas S.A. la
semana pasada: “mientras en Estados Unidos avanza la cosecha con rindes satisfactorios
impidiendo que la cotizacién en Chicago logre subas en los precios, a nivel local la
restriccion de parte de la oferta lleva a que los demandantes abonen por la mercaderia
disponible, en muchas ocasiones, precios que se ubican por encima de la capacidad teodrica
de pago”.

La situacidn del trigo es ciertamente compleja. La falta de lluvias ha golpeado los cultivos y
acelerando consecuentemente el precio, lo cual puede visualizarse en el comportamiento
ascendente de la posicion enero, que aumento nada menos que un 30 % en los Ultimos 15
dias. Como bien destaca Ambito Financiero: “Tenemos dos problemas graves que
repercuten en el precio del trigo, por un lado el escaso stock de la campafia pasada, que no
supera las 2 millones de toneladas y en general presenta una muy baja calidad, es decir, no
puede ser utilizado para elaborar pan, y, por el otro, que la actual campafia estd siendo
afectada por la sequia y ya se estiman menores rindes, con lo cual habrd menos trigo y el
precio del pan seguira subiendo”.
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3 — NOVEDADES IMPOSITIVAS

El titular de la AFIP, Ricardo Echegaray, informd la semana pasada que unos 450.000
contribuyentes solicitaron en Septiembre la recategorizaciéon en el régimen de monotributo,
luego de que el Gobierno duplicara los montos de facturacion de cada escala. Esa cantidad
representa aproximadamente el 17 % del total de monotributistas, que se ubica en torno a
los 2.850.000 contribuyentes.

El cambio de produjo a partir de la medida anunciada el 11 de septiembre, que generd
nuevos topes para el monotributo. El primer escalén (categoria B) ahora incluye a quienes
facturan hasta 48 mil pesos anuales y el Ultimo es de 400 mil pesos para prestacion de
servicios y 600 mil pesos para venta de bienes muebles.

Con esa decision, muchos pequefios contribuyentes estaban en condiciones de pasar a un
escaléon mas bajo y empezar a pagar un aporte menos a partir de octubre.

Ademas, en este marco, 42.718 contribuyentes se registraron en el monotributo
provenientes del régimen general debido a la elevacidon del techo de facturacion. Ademas,
se contabilizaron 5.067 solicitudes de reingreso por exclusiones decididas de oficio por la
AFIP.

Un tema a tener muy en cuenta, que fue plantado expresamente por el titular de la AFIP la
semana pasada, es que los contribuyentes que hayan pasado desde el régimen general al
monotributo, igualmente tendran que presentar el afio que viene la declaracion jurada del
Impuesto a las Ganancias, por el periodo durante el cual estuvieron inscriptos en el
Régimen General.

El importe mensual del monotributo sigue igual, por ahora, ya que tanto el impuesto
integrado como el aporte previsional y el pago de la obra social quedaron sin cambios.
Consideramos que esto es sdélo transitorio y que cuando pasen las elecciones se producira
inevitablemente un ajuste en este sentido. Hasta el propio Ricardo Etchegaray lo reconocid
explicitamente hace tan sélo una semana.
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