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»
La ultima semana se registro un promedio de 22.792 casos. El

total sigue por encima del maximo de 2020 (18.326 casos).

Casos diarios de covid-19 en Argentinay promedio de casos cada 7 dias (al 16/05/2021)
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» Hoy solo se restringe la circulacion en horario nocturno,
en conjunto con restricciones a las actividades de
esparcimiento y reuniones sociales, con el transporte
publico sélo para trabajadores esenciales en el AMBA.

* Elnivel alto de casos mantiene en riesgo al sistema
sanitario. Hay 2 vias: reforzar el cumplimiento o
incrementar las restricciones.

Mapa : Tasa de incidencia de COVID-19 en 14 dias por

C.. H a b rl’ a huevas re St ri CcC i ones ? departamento de residenciAa; gssg;:: :echa de inicio de sintomas.

| a estabilizacion en un nivel alto no

evita la saturacion sanitaria y recién
Ingresamos al invierno.




Politicas de

Ingresos

Mejoras en la Tarjeta Alimentar:

Se amplié el alcance hasta nifios y nifias menores
de 14 anos ampliando la cobertura a un millén
mas de familias (ahora llega a 2,5 millones).

Se incrementan los montos para todos los casos.

Bono AUH y Asignacion por Embarazo:

Se pago un bono de $15.000 para los
beneficiarios de AUH en el AMBA.

Se esta analizando una segunda entrega que
incluya una ampliacion del alcance territorial.

En conjunto con los REPRO vy otros
programas de asistencia social ampliados por la
emergencia sanitaria se trata de una ampliacion
del gasto de alrededor de $130.000 millones.



>»

80,00%
70,00%
60,00%
50,00%
40,00%
30,00%
20,00%
10,00%

0,00%

ene-20

60,04%

é Cuanto puede gastar el Estado?

SO

6/ .

o 63,22%

2

feb-20

%)

mar-20

abr-20 may-20
I |PC INTERANUAL

77,26%
—

Covid-19: Aceleracidon del gasto

y caida de los ingresos

0y
60,04% 61,22%

56,68%

37,81%

35,35% 34,55%

jun-20 jul-20 ago-20 sep-20 oct-20 nov-20
= |NGRESOS TOTALES ——=(Gasto Primario + Intereses Netos

Fuente: CEPA en base a Ministerio de Salud.

28,39%

dic-20

25,25%

ene-21

40,56%

feb-21

33,44%

mar-21



« El primer trimestre arrojé un déficit financiero
de $184.000 millones, 0,5% del PBI. El mas
bajo en 6 afos.

« EIl Estado obtuvo ingresos por $1.690.000
millones y gasto $1.759.000 (excluyendo el
Aporte Solidario de Grandes Fortunas que tiene
fines especificos).

« Las posibilidades de incremento del gasto

¢ Hay margen
paraincrementar |t

de deuda en pesos en el corto plazo (en el
ler Trim. se obtuvieron $90.000 millones de
financiamiento neto).

el gasto?

- El incremento probable en la recaudacion por
derechos de exportacion derivado de los
precios de los commodities agricolas.

- La decision de financiar al Tesoro con
emision: adelantos transitorios del BCRA o
distribucién de utilidades.
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» La actividad econdmica crecio 11,4% en marzo 2021 vs. marzo
2020. En el primer trimestre del aio se registra un crecimiento de
2,4% i.a en la actividad econdmica.
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La actividad econdmica cayo 2.6 puntos interanual en febrero del 2021.

Segun el INDEC, las ramas con mayor incidencia negativa en esta caida
fueron “Transporte y comunicaciones” y “hoteles y restaurantes”.

Otro dato relevante es que febrero representa la primera caida en términos
de variacion mensual desde abril de 2020.

En la comparacion de marzo de 2021, con el mismo mes del afio anterior
marzo 2020, se observan signos de recuperacion en nueve de los quince
sectores que conforman el EMAE.



El comercio y la construccion estan por encima de los niveles
de pre-pandemia (11,7% vy 3,7% respectivamente).
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La reactivacion se extiende al consumo. La recaudacidén neta
de IVA crecio un 34,9% en términos reales en abril
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En abril 2021 larecaudacion en términos reales
crecid 36,8% interanual.
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) Las ventas de supermercados y mayoristas cayeron, a precios
constantes un 5,8% en febrero del 2021 respecto del 2020.

Ventas totales en supermercados (a precios

12,0 constantes)
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En comparacion a febrero 2019, las ventas cayeron
solamente un 1%.

Los rubros que exhiben aumentos son carnes, electronicos
y frutas y verduras.

En la otra mano, panaderia, rotiseria e indumentaria
mostraron reducciones significativas.



El comercio y la construccidon estan por encimade los
niveles de pre-pandemia (11,7% vy 3,7% respectivamente).

indice de Produccién de la Industria Manufacturera: nivel general y ramas seleccionadas
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Maquinaria agropecuaria exhibe un crecimiento de 44,6% interanual y aparatos de uso
domeéstico un 32,7%. En tanto, “articulos de cemento y yeso” y “cal y yeso” muestran

crecimientos de 16% y 13,3% respectivamente.
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La capacidad instalada supero los niveles de 2019. Marzo 2021
fue de 64,5% vs 58,8% en marzo de 2019. Este dato confirma la
recuperacion industrial.

Utilizacion de la capacidad instalada de la industria, nivel general y ramas seleccionadas
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Despachos de Cemento: las toneladas despachadas en marzo
2021 (974 mil) superan a las de marzo 2019 (940 mil).

Despacho nacional de cemento por mes en 2019, 2020y 2021
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Fuente: CEPA en base a AFIP e INDEC.
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La produccion automotriz en abril 2021 alcanz6 un valor similar al de abril

2019. En el acumulado 2021 vs 2019 la suba es del 9,4% (117.052 unidades
vs. 106.986).

Evolucion de Produccidon Automotriz 2019-2021
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La inflacion de Abril fue del 4,1% mensual. Se acumula una
variacion del nivel de precios durante el 2021 del 17,6%.
Se aleja la meta del 29% interanual del presupuesto.
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Fuente: CEPA en base a INDEC.

El valor interanual en abril fue del 46,3%. Preocupa la suba de Alimentos y Bebidas (4,3%)
por encima del nivel general, acumulando 18,7% en lo que va del ano.
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El cuarto trimestre del afilo pasado cerré con un aumento de 11,6%
Interanual y es el primer trimestre de crecimiento desde el primer trimestre
de 2018. Asimismo, la inversion cayo un 17,8% en 2020 respecto a 2019

Evolucion de Produccidon Automotriz 2019-2021
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La inversidon como porcentaje del PBIl ya se encuentra en los ultimos
» 2 trimestres en valores superiores al promedio del Macrismo (14,45%
promedio vs. 14,52% y 15,78% en los dos ultimos trimestres del 2020)
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La inversidon como porcentaje del PBIl ya se encuentra en los ultimos
2 trimestres en valores superiores al promedio del Macrismo (14,45%
promedio vs. 14,52% y 15,78% en los dos ultimos trimestres del 2020)

Inversion en Maquinariay equipo como % del PBI
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El indice de confianza del consumidor tuvo la peor caida mensual desde el
Inicio de la nueva gestion araiz de la segunda ola de Covid.
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Canasta Basica Alimentaria - Abril 2021

Hogar de 3 integrantes

(Compuesto por una mujer de 35 afios, su hijo de 18 afios y su madre de 61 afios)

Hogar de 4 integrantes

/ﬁ\ Hogar de 5 integrantes

(Compuesto por un vardn y una mujer, ambos de 30 afios, y tres hijos de 5, 3y 1 afio)

Canasta Basica Total - Abril 2021

/ﬁ\ Hogar de 3 integrantes

(Compuesto por una mujer de 35 afios, su hijo de 18 afios y su madre de 61 afios)

Hogar de 4 integrantes

321.238
26.677

(Compuesto por un varon de 35 afios, una mujer de 31 afios, un hijo de 6 afios y una hija de 8 afios)

28.058

$50.122_
62.985

(Compuesto por un varon de 35 afios, una mujer de 31 afios, un hijo de 6 afios y una hija de 8 afios)

/ﬁ\ Hogar de 5 integrantes

(Compuesto por un varén y una mujer, ambos de 30 afios, y tres hijos de 5, 3 y 1 afio)

66.217

La linea de indigencia se ubico en abril
en $8.633 para un adulto equivalente
desde los $7.340 de fin de 2020. La
linea de pobreza alcanz6 los $20.375
desde los $17.543.

Para un hogar de 4 integrantes (2
adultos y 2 ninos), el ingreso necesario
para no caer en la indigencia alcanzo los

$26.677, un 17,6% mas que en
diciembre del 2020.

Para evitar la pobreza, un hogar del
mismo tipo necesito $62.958 frente a los
$54.207 de diciembre 2020. El aumento
en lo que va del afno es de un 16,1%.
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Las variaciones anuales de CBAy CBT fueron de 49,1% vy 47,8%
respectivamente en abril del 2021.
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Fuente: CEPA en base a INDEC.

La variacion interanual del IPC en el mismo periodo fue de 46,3%. La canasta

alimentaria viene ganandole tanto a la canasta total como al IPC desde principios del
2020



» EIl Consejo Nacional del Empleo, la Productividad y el
Salario Minimo, Vital y Movil fij6 un aumento para el
SMVM del 35% en 7 cuotas hasta febrero del 2022 con
una clausula de revision en septiembre.

« En funcién de la evolucion del nivel de precios habra que
ver si empieza a recuperar algo de perdido en términos
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En marzo de 2021 el poder
100 adquisitivo quedo 37,5% por
debajo del de 2015.
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AUMENTO DE
JUBILACIONES

CON NUEVA MOVILIDAD

Las jubilaciones, pensiones y asignaciones
aumentaran desde Junio un 12,12% segun
la formula de movilidad.

El aumento supera lo que hubiese indicado la
formula de movilidad anterior por segunda vez
consecutiva (hubiese dado 10,39% en este
periodo).

A modo de compensacion por no alcanzar el
primer aumento a compensar la inflacion
(marzo 2021) el gobierno incluyo dos bonos
de $1.500 en abril y mayo para las
jubilaciones inferiores a $30.856.

Considerando las dos actualizaciones de
2021, casi el 60% de las jubilaciones tuvo
aumentos por encima de la inflacion (como
resultado de los bonos otorgados).



Empleo registrado: ya revirtio la tendencia iniciada en 2018.
Industria: ya genero 3.000 puestos de trabajo mas respecto a
pre-pandemia.
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Fuente: CEPA en base a Ministerio de Trabajo y Seguridad Social.



2> En el 2020, la desocupacion crecié 2,1% interanual
(4to trimeste 2019 vs 4to trimestre 2020).
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>> El impacto de la pandemia sobre los niveles

16%

14%

12%

10%

8%

6%

4%

2%

0%

de empleo se dio en todos los paises.

21,1%

14,8%
13,0%

10,2%

25% A~
14,7%
13,7%
20% -
J 9,4%
15% -+
6,3%
5,7% 10%
|l e 3,5%
5% -
" T T+ 7T T 7"®YT ™™ T ‘" ‘T "/ —"""T17T/ "7 "T1T "“"T1T 1T "T1T ""T1T "“"T1T T T 0% L
O @ 0O O O O O O O O O O O O o a o o
A7 LR T e AP P\ I UL LD L L N NS S S LD L SR P S, - 9 4
Q O - & > c S5 0 o ¥ > O U O = =¥ > c 5 0 9 v > 9 0 2 o =
c o ® 2 ® 5 2 w o g & 5 c @ & 2 & 5 2 w o g 0 5 c c o ©
& £ £ g 2 5 2 c T - Eg ® g = © © c o] o * £
—e—EEUU —e—Canada
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2»> Las politicas desplegadas por el Estado lograron
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Evolucion del salario real promedio del sector

privado « En 2020, la mayor caida de los salarios se
110

Enero 1995 - diciembre 2020 produce durante abril y agosto, a partir de
Pesos constantes de 2015 Diciembre 2015:

ounto de referencia septiembre esta caida se desacelera.

00  feesesesesetatararatatiiiiiaiatatetesssesnsesararararasasanns

» Durante el macrismo el poder adquisitivo de
los/as trabajadores/as se redujo fuertemente
con una caida entre puntas del 19,7%.

90

La crisisdel 2001 provoco
una caida en los salarios
reales del 23%

80

» La pandemia provoc6 que no se pueda
recuperar el nivel del poder adquisitivo de
los/as trabajadores/as. De todas formas, a
diciembre se registra una leve caida de un -
0,5% durante el 2020, lo cual lo ubica en un
20,1% menos que 2015.

Diciembre 2019 80,3

70

Diciembre 202079,9

60

» La aceleracion de los precios hacia el final

del 2020 y principios de 2021 dificulta la
recuperacion.
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Fuente: CEPA en base a Ministerio de Trabajo y Seguridad Social e INDEC



»» Semaforo de los salarios

Variaciones interanuales del poder adquisitivo de los trabajadores del sector privado. Por sector del ClIU en pesos constantes de 2015.

Agricultura, L . Suministro de . Transport_e, S 'Activi_d_ad_es Servicios
P Explotacion de Industrias . - Comercioy Hoteles y almacenamiento| Intermediacion inmobiliarias, o )
ganaderia, cazay Pesca : electricidad, gas | Construccion . : ) . Ensefianza sociales y de
silvicultura minas y canteras| manufactureras y agua reparaciones restaurantes vy financiera empresarlgles y salud
comunicaciones de alquiler
ene-20 -1% 2% 5% 1%
feb-20 5% 1% 0% 2% 4% 0% 1%
abr-20 9% 2% -1%
may-20 1% 0% 1%
jun-20 4% 0% 2%
jul-20 1%
ago-20 1%

Fuente: CEPA en base a Ministerio de Trabajo y Seguridad Social e INDEC



En las mediciones de salarios de INDEC vy el RIPTE los unicos
gue no le ganaron ala inflacidn en el primer trimestre 2021
fueron los salarios del sector privado no registrado.

Evolucion de salarios acumulado primer trimestre 2021
(en variaciones mensuales) e IPC

13,0% IPC

13,72% 14,38% 13,37%
9,85%

Fuente: CEPA en base a Ministerio de Trabajo y Seguridad Social e INDEC



»» Ladinamica de precios internos se encuentra disociada del tipo
de cambio. El uso de un ancla cambiaria en este contexto puede
conducir a un atraso y generar problemas en el frente externo.

8,00%

I Precios (General) N Precios (Alimentos) 0 Dolar . «=@eeSalario Privado Registrado @ Salario Publico

Fuente: CEPA en base a Ministerio de Trabajo y Seguridad Social, INDEC y BCRA
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2> En lo que va del 2021 el BCRA acumula compras
por USD 4.525 millones de ddélares.

Compras Netas de Divisas del BCRA
(en millones de dolares)
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1476 1373
1.121
1.000 783 . . . 886
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+ USD 4.525
enlo queva

Durante 2020 habia perdido USD 4.170
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dia 11)

Fuente: CEPA en base a BCRA



La liqguidacion de la cosecha en los primeros cuatro meses es la mejor de,
al menos, los ultimos 15 afos. Alcanzo los U$9.755 millones,
practicamente duplicando los valores del mismo periodo 2020.

Liquidacion de divisas del sector agropecuario




Los términos de intercambio favorecen la estabilidad
en el frente externo

Indice de términos de intercambio trimestral 2003-2021

VYNV,

N\ No fue solo la Soja.
\/ < Fueron las politicas.




2>> La balanza comercial en abril dejé un saldo positivo de
USD 1.470 millones

3.000 Saldo comercial mensual 2015-2021
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Fuente: CEPA en base a INDEC



Y»)» Larecomposicion de reservas se mantiene limitada por las intervenciones
para la estabilizacion de las brechas cambiarias. Cerraron en abril en USD
40.263 millones (USD 6.670 netas).

RRIl Totales y Netas

En millones de ddlares al ultimo dia habil del mes

50.000

44917 44.791

45.000 43.561 43.568 42.589 43.242 43.386 42.842 21 37
o o0 39.856 355y 39.281  39.515 39.518  39.593 40.263
35.000
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Fuente: CEPA en base a datos BCRA



» Los tipos de cambio bursatiles se mantienen estables por
las intervenciones del BCRA sobre el mercado de bonos en
USD

200

180

===MEP ==—CCL SOLIDARIO -INFORMAL

Fuente: CEPA en base a BCRA, BYMA y Ambito Financiero.



CLUB DE PARIS

El 30 de mayo vencen USD 2.400 millones de
deuda con el “Club de Paris”. Argentina lo quiere
renegociar.

El “Club de Paris” es un grupo de 22 paises
acreedores donde se incluyen Alemania, Francia,
Italia, Japon, Holanda, Rusia, EEUU, entre otros y
se cred en 1956 a instancias de nuestro pais, que
debia renegociar deudas contraidas y solicité que
los acreedores se agrupen.

Una de las condiciones para renegociar que exige
el “Club de Paris” es que tengamos un acuerdo
vigente con el FMI.

Hay 60 dias adicionales luego del 30 de mayo
donde se puede patear el vencimiento sin entrar
en default.

Se apunta a un waiver que permita aplazar la
reestructuracion hasta alcanzar el acuerdo con el
Fondo.

El pago al “Club de Paris” es la ultima cuota del
acuerdo que habia alcanzado Axel Kicillof como
Ministro de Economia en el afio 2014 para
reestructurar la deuda heredada por la crisis del
2001 por casi USD 10.000
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APORTE SOLIDARIO Y
EXTRAORDINARIO DE

GRANDES FORTUNAS POR
COVID-19

A mediados de mayo el monto recaudado alcanzaba los
$230.000 millones de pesos luego de que alrededor de
10.000 contribuyentes efectivizaran el pago.

Se estima un grado de cumplimiento de alrededor del
80% del universo alcanzado de los contribuyentes.

S6lo un poco mas de 200 contribuyentes judicializaron
el tributo de un universo potencial de 12.000.

Lo recaudado por esta via es equivalente a casi el 90%
de lo recaudado por IVA en el mes de Abril.

Cémo se orienta a fines especificos se estima que la
recaudacion adicional implicara alrededor de $45.000
millones con destino a equipamiento e insumos
médicos, otros $45.000 con destino a subsidios a
Pymes, un refuerzo equivalente al programa Progresar,
unos $33.000 millones con destino a mejoras
habitacionales en barrios populares y alrededor de
$55.000 millones para financiar el desarrollo y la
produccion de gas natural.



IMPUESTO A LAS

GANANCIAS DE
SOCIEDADES

(MEDIA SANCION)

Entre 1998 y 2015 las sociedades pagaban por el
Impuesto a las Ganancias una alicuota del 35%
sobre los beneficios, y entre 2013 y 2015 se
establecié un 10% adicional sobre los dividendos
distribuidos.

Durante el gobierno de Cambiemos se
introdujeron modificaciones tendientes a reducir
alicuotas. Estas consistieron en reducir en dos
etapas la alicuota de Ganancias Sociedades:
primero a 30% Yy luego a 25% (esta debia
implementarse desde 2020).

Alberto Fernandez suspende a través de la Ley de
Solidaridad, la reduccion al 25%. Hoy se propone
una alternativa novedosa: segmentar alicuota
segun ganancias alcanzadas.

Argentina se sumaria por primera vez al grupo de
paises que utilizan el esquema de alicuotas
progresivas segmentadas en el Impuesto a las
Ganancias de Sociedades: Australia, Canada,
Bélgica, Eslovaquia, Estados Unidos, Francia,
Japon, Corea y Paises Bajos.



Datos de la propuesta

El proyecto propone una estructura de alicuotas marginales escalonadas con tres segmentos en
funcion del nivel de ganancia gravada:

 1°tramo alicuota 25%: Para empresas con ganancias netas de hasta $5 millones.

. 2t°tr_amo alicuota 30%: Ganancias netas de entre $5 y $20 millones sobre el excedente del tope
anterior.

« 3°tramo alicuota 35%: Ganancias netas superiores a $20 millones sobre el excedente del tope
anterior.

« Estos valores se incrementan segun IPC de octubre del ano anterior.

« En todos los casos, los dividendos distribuidos pagaran una alicuota adicional del 7%
(Se reduce del 13% al 7%).

« Se elimina la referencia a las salas de juegos que tributaban una alicuota mayor.



» Actualmente la alicuota es de 30% para todos por
igual. El nuevo esquema reduce la carga
tributaria para empresas con ganancias netas por
debajo de $5 millones, mejora levemente la de las
empresas de $5 a $50 millones (porque pagan
25% por los primeros $5 millones) y aumenta la

I M P U E STO A L AS alicuota para empresas con ganancias superiores

a $50 millones, aunque pagan menos por los
primeros $50 millones, es decir, s6lo se incrementa

GA N A N C I AS D E la tasa efectiva a partir de los $55 millones.

» Se estima que 300.000 empresas pagaran el

SOCIEDADES tributo:

(I\/IEDlA SANC|()N) « *El1 90% se ubicara en el primer y segundo tramo,
por lo que pagaran entre 25% y 30%.

» <El 10% se ubicara en el tercer tramo, pagando
35% (5% mas de lo que venia haciendo). Solo
2000 empresas llegarian al 35% real.

» Se estima recaudacion adicional por $133.000
millones.
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