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Por Lic. Carlos Seggiaro.

1 - LA MARCHA DE LA ECONOMIiA ARGENTINA

Esta semana le tocara al Senado de la Nacién realizar sesiones maratdnicas para aprobar el
nutrido paquete de leyes que solicitd Cristina Fernandez y que la Camara de Diputados ya
traté durante la semana pasada. Se destaca el Presupuesto Nacional 2012, la prorroga a la
Emergencia Econdmica, el Impuesto al Cheque y a los Cigarrillos y la Exportacion de
Hidrocarburos.

En la agenda también hay que anotar la Reforma del Régimen Penal Tributario, la
modificacion del Impuesto a las Ganancias, el nuevo Estatuto del Pedn Rural, una nueva ley
sobre controles financieros a pedido de los organismos internacionales (antilavado), y
también una muy discutida Ley sobre Extranjerizacion de Tierras. Los aspectos mas
relevantes a considerar son los siguientes:

a)- La Ley de Extranjerizacion de Tierras: establece que la propiedad de tierras en
manos de extranjeros no podra superar el 15 % del total en el pais. Ese porcentaje maximo
deberia respetarse, ademas, en relacién con el total de tierras rurales de cada provincia y
de cada municipio. En el texto también se establece un limite maximo para una misma
persona o empresa extranjera de 1.000 hectareas en la zona nucleo (el sector mas
productivo de la pampa hiumeda) o de una extensién equivalente en el resto del pais. En
esta iniciativa entran las personas fisicas extranjeras que no tengan domicilio real en la
Argentina y las personas juridicas cuyo capital social en proporcion sea superior al 51 por
ciento. El proyecto también crea el Registro Nacional de Tierras Rurales en el ambito del
Ministerio de Justicia y Derechos Humanos y el Consejo Interministerial de Tierras Rurales,
presidido por Justicia e integrado por las carteras de Agricultura, Defensa, Interior, la
Secretaria de Ambiente y Desarrollo Sustentable y representantes de todas las provincias.

b)- Estatuto del Peén Rural: la Ley reconocerad a los peones rurales una remuneracion
minima vigilada por el Consejo Nacional de Trabajo Agrario, que no podra ser menor que el
salario minimo, vital y movil. La jornada de trabajo no podra ser superior a las 8 horas
diarias y 44 horas semanales, desde el lunes hasta el sabado a las 13 hrs. Se reconoceran
todas las licencias contempladas en la Ley de contrato de trabajo y también las licencias
especiales.

Segun el proyecto, los trabajadores rurales podran jubilarse a los 57 afios, con 25 afos de
aporte. Se prevé la prohibicion del pago en una moneda distinta a la de curso legal, la
bonificacién por antigliedad y la prohibicion de deducciones del salario por provisiéon de
mercaderias. Estipula también condiciones adecuadas de higiene y seguridad y la entrega
de ropa de trabajo a cargo del empleador.
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Es muy importante destacar que esta Ley deja sin efecto el funcionamiento del RENATRE,
Registro Nacional de Trabajadores Rurales y Empleadores, lo cual explica el enfrentamiento
con el gremio de UATRE, que dirige Geronimo “Momo” Venegas desde hace tiempo y que
promete nuevos picos de tensién durante los préximos dias.

c)- Ley Penal Tributaria: actualiza los montos por evasion simple y agravada: “El piso
minimo para que una maniobra sea considerada delito pasa de $ 100 mil a $ 400 mil,
mientras que la evasidén agravada pasa de $ 1 milldon a $ 4 millones”. Se actualizan montos
de punibilidad por reintegros indebidos y para los agentes de retencion que no depositen lo
retenido. Ademas, agrava la pena para evasion con uso de facturas falsas y se castiga con
penas de uno a cuatro afios a la adulteracién de sistemas informaticos de la AFIP.

2 — EL CONFLICTO ENTRE EL GOBIERNO Y LA CGT — LOS SALARIOS EN EL 2012

Tras los fuertes cruces producidos entre Hugo Moyano y la Presidenta durante la semana
pasada diversos operadores tanto de uno como del otro lado, trataron durante el fin de
semana de acercar posiciones que permitan abrir un canal de entendimiento entre las
partes, que evite el enfrentamiento abierto entre el Gobierno y la CGT. Los temas centrales
en debate son los siguientes:

a)- La Ley sobre Participacion en las Ganancias de las Empresas, que Cristina Fernandez
rechazo explicitamente y que la CGT pretende que sea tratado en el Congreso durante el
2012.

b)- Los ajustes en el Minimo no imponible del Impuesto a las Ganancias para los
trabajadores de mayores ingresos, ya que una parte significativa de los empleados con
mayores sueldos estan incluidos en el gravamen.

c)- Los aumentos salariales para el 2012 a través de los Convenios Colectivos de trabajo,
donde el Gobierno pretende que los gremios no obtengan aumentos por encima del 20 % y
la CGT mantiene reclamos claramente por encima de ese porcentaje.

d)- La CGT reclama que se apliquen las asignaciones familiares para todos los trabajadores
y no sdlo para los de menores ingresos.

¢Estamos frente a un enfrentamiento que marca un cambio de tendencia en las alianzas
estratégicas del Gobierno Nacional de cara a su préxima gestién, o se trata sélo del ruido
propio de un proceso de negociacion sobre temas complejos, que se descomprimira
progresivamente durante las proximas semanas?

Para el Gobierno una pieza clave de la negociacion es el aumento de los sueldos para el
proximo ano, porque hace al debate no sdélo de la inflacion esperada, sino también al tema
de la competitividad de las empresas industriales mas afectadas por la competitividad
externa y la crisis internacional. A continuacion puede verse un cuadro con los prondsticos
de aumentos salariales para el proximo afo, de distintas consultoras privadas.
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CONSULTORA PROYECCION 2012
Banco Credicoop 23 %
Broday Asociados 25 %
Bein y Asociados 18 %
Econométrica 23 %
Ecolatina 24 %

3 - LA RENTABILIDAD FINANCIERA EL PROXIMO ANO

Todo indica que estamos frente un importante cambio de tendencia en el Sistema Financiero
Argentino de cara al préximo afio. ¢De qué se trata? Del rendimiento esperado, en términos
reales, de los depdsitos a plazo fijo. iNada mas y nada menos!

Durante la mayor parte de los ultimos tiempos, la llamada tasa Badlar, que mide las tasas
de los plazos fijos para grandes depositos, se ubico en torno al 12 % anual, una tasa muy
negativa frente a la inflacién anual, que se ubicé durante el 2011 en algun punto entre el 20
% vy el 25 %. La tasa Badlar en diciembre de este afio se encuentra en un valor alto, que
llegé al 21 % hace dos semanas atras y que actualmente se estd descomprimiendo. Esta
suba fue coyuntural, como respuesta a la necesidad de frenar la corrida cambiaria.

Sin embargo, y tal como expresamos en distintos Informes Semanales, consideramos que la
tasa de interés se ubicard en el 2012 en un valor superior al promedio del 2011 (con la
excepcion de diciembre). Creemos probable que la tasa Badlar se ubique en un rango entre
el 14 % y el 16 % anual, es decir algunos puntos por encima del afio pasado. El tema es
que la inflacion durante el 2012 podria ubicarse algunos puntos mas abajo. Nuestro
prondstico es que se estabilizara entre el 15 % y el 20 %.

¢Qué es tan relevante en todo lo anterior? éPor qué hablamos de un cambio de tendencia?
Porque una tasa de interés en torno al 15 %, con una inflacién entre el 15 % y el 20 %,
plantea una tasa que ya no sera tan negativa como en los ultimos afios, y que puede por lo
tanto enviar sefiales distintas a los actores econémicos, lo cual puede a su vez modificar
progresivamente el comportamiento esperado en algunos mercados, como el inmobiliario o
el automotriz, por citar sélo dos ejemplos.
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