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La recaudacion tributaria de noviembre ascendié a $474.870 millones, lo
que implicd un crecimiento nominal de 58,2% afo contra afo (a/a) y real
de 3,6% a/a, el mejor desempeio desde mayo de 2018.

El crecimiento de |la recaudacion estuvo en buena medida apuntalado por
el aumento de los ingresos en concepto de Derechos de Exportacion, que
tuvieron una expansioén real de 139,2% a/a. Este crecimiento se explica
principalmente por el aumento de las cantidades declaradas para venta
al exterior por parte del complejo agroexportador, ante la posibilidad de
que se dispongan aumentos sobre este tributo. Este fendmeno ya se
habia observado en octubre, peso se acelerd en el penultimo mes del afo.

Los recursos de la Seguridad Social, que durante todo 2019 actuaron
como el factor mas contractivo de la recaudacion, tuvieron en noviembre
una retraccion real de 7% a/a, la mas moderada desde junio de 2018. Se
observa al respecto una gradual recuperacion de la masa salarial, que
todo el ano se mantuvo rezagada con respecto a la inflacion.

El IVA también mostré en noviembre un buen desempeno comparado
con el de periodos previos. La recaudacion de este tributo ajustada por
inflacion se contrajo 3,5% a/a, el mejor comportamiento desde octubre
del aflo pasado pese a la vigencia de la alicuota de 0% para ciertos
alimentos. También los Impuestos sobre los Combustibles se aceleraron
en noviembre, por el proceso de descongelamiento del precio de los
combustibles.
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EVOLUCION INTERANUAL DE LA RECAUDACION 2019

La recaudacidon registré en noviembre un crecimiento de 58,2% a/a.
Ajustados por inflacién, los ingresos tributarios aumentaron 3,6% a/a.

La recaudacion tributaria de noviembre alcanzoé los $474.870 millones, lo
que implicé un crecimiento en términos nominales de 58,2% a/a. El
crecimiento nominal de noviembre fue el mas elevado desde diciembre
de 2016". Tras dos meses en baja, la recaudacion ajustada por inflacion?
se expandid en el penultimo mes del afio 3,6% a/a.

Cabe destacar que el desempeno recaudatorio se vio afectado por
algunos cambios normativos y por las medidas de alivio fiscal tomadas
por el Poder Ejecutivo Nacional en agosto.

El principal factor explicativo del aumento
de la recaudacién nominal fue el IVA, que

aportd el 26,2% de los recursos adicionales

LA RECAUDACION TRIBUTARIA en la comparativa interanual. Le siguieron

CRECIO EN NOVIEMBRE 3,6%
A/A EN TERMINOS REALES, EL
MEJOR DESEMPENO DE 2019

los Derechos de Exportacidn (con un aporte
de 22,3%), el Sistema de la Seguridad Social
(18,0%) y el Impuesto a las Ganancias
(13,3%). Estos cuatro recursos, combinados,

explicaron el 79,8% del aumento total de la
recaudacion.

En cambio, en términos relativos se destacd el crecimiento del Impuesto
sobre los Bienes Personales (143,6% a/a) y el de los Derechos de
Exportacion (265,4% a/a). En ambos casos, el incremento de la
recaudacion de estos tributos se encuentra explicado por cambios
normativos y del contexto macroeconémico. En el caso de los Bienes
Personales, en diciembre del afio pasado se aprobd una reforma que
establecid una suba en el esquema de alicuotas y modificaciones en
cuanto a la base imponible del tributo a partir del periodo fiscal 2019. Por
otro lado, el aumento del tipo de cambio generd un aumento del valor de
los bienes en el exterior. Ambas cuestiones, combinadas, generan un
incremento en el impuesto determinado para 2019, lo que repercute de

1 Cabe recordar que la recaudacion tributaria mostrd un crecimiento nominal de 90% a/a
en diciembre de 2016 debido a los ingresos correspondientes al impuesto especial
establecido por el Régimen de Sinceramiento Fiscal (Ley 27.260).

2 La recaudacion ajustada por inflacion se calcula como recaudaciéon nominal mensual
dividida por IPC, para cada mes. Se utiliza el IPC de Indec hasta el ultimo dato publicado
(octubre de 2019). En el caso de noviembre, se utilizd una estimacion propia de inflacion
de 3,85% m/m.



ANALISIS DE LA
RECAUDACION
TRIBUTARIA
NACIONAL

DATOS
AL

manera positiva en los ingresos por este tributo durante el segundo

semestre del aho.

En el caso de los Derechos de Exportacidn, la comparacion interanual se
ve afectada por el aumento del tipo de cambio vy el fuerte incremento en
la cantidad registrada de toneladas para exportacion por parte del sector

agropecuario.

CUADRO 1

EN MILLONES DE $

Recurso

TOTAL RECURSOS TRIBUTARIOS

1- IMPUESTOS

Ganancias

Ganancias DGl
Ganancias DGA

IVA

IVA DGI

Devoluciones (-)

IVA DGA

Reintegros (-)

Internos Coparticipados
Otros coparticipados
Combustibles

Bienes Personales
Créditos y Débitos en Cta. Cte.
Otros impuestos

2 - DERECHOS S/ COM. EXT.

Derechos de Exportacion

Derechos de Importaciéon y Otros

3 - AP.Y CONT. A LA SEG. SOCIAL

Aportes Personales
Contribuciones Patronales
Otros ingresos Seguridad Social
Otros SIPA (-)

Recaudacion mensual Recaudacion acumulada

nov-2018

300.119

201.794

65.415
60.922
4.493
96.792
73.188
2.500
26.104
3.350
6.217
1.048
9.359
430
23.562
2.320

23.734

14.715
9.020

74.592

30.231
43.200
3.209
2.048

nov-2019

474.870
298.783

88.621
82.31
6.309

142.642
105.044
6.100
43.698
1.900
11.382
1.891
15.664
1.048

35.769
3.666

70.093

53.764
16.330

105.994

42.9M
61.102
3.859

1.877

58,2%
48,1%

35,5%
35,1%
40,4%
47,4%
43,5%
144,0%
67,4%
-43,3%
83,1%
80,5%
67,4%
143,6%
51,8%
58,0%

195,3%

265,4%
81,0%

42.1%

41,9%
41,4%
20,2%
-8,4%

FUENTE: OPC en base a datos del Ministerio de Hacienda

11 meses
2018

3.062.723
2.062.121

668.219
619.755
48.464
1.005.370
690.063
20.900
336.207
32.450
67.533
10.764
102.454
13.304
210.905
16.021

197.132

98.366
98.766

803.470

322.048
463.779
34.238
16.595

11 meses
2019

4.531.200
2.982.699

994.063
929.512
64.551
1.398.175
999.218
38.500
437.457
24.070
84.817
12.120
139.756
25.617
313.671
38.550

482.601

335.212
147.389

1.065.899

424.872
622.059
39.741
20.772

47,9%
44,6%

48,8%
50,0%
33,2%
39,1%
44,8%
84,2%
30,1%
-25,8%
25,6%
12,6%
36,4%
92,6%
48,7%
140,6%

144,8%

240,8%
49,2%

32,7%

31,9%
34,1%

16,1%
25.2%

La mayor parte de los recursos mostré en noviembre un desempefo
mejor que en el acumulado entre enero y octubre. La Unica excepcion fue
el Impuesto a las Ganancias, que sufrid en noviembre una contraccion
superior a la del acumulado anual.



GRAFICO 1

RECAUDACION REAL DE LOS PRINCIPALES TRIBUTOS
VARIACION % ANO CONTRA ANO
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FUENTE: OPC en base a datos del Ministerio de Hacienda, Indec y BCRA

Tras alcanzar en marzo pasado un piso, la recaudacion acumulada para
el afio comenzd a mostrar una gradual moderacion en la tasa de caida en
términos reales. En septiembre y octubre, la retracciéon se acelerd,
fundamentalmente por el costo recaudatorio de las medidas anunciadas
por el Poder Ejecutivo Nacional en agosto de este ano. Descontando ese
efecto, la tendencia del acumulado anual de la recaudacion seria en los
ultimos dos meses muy similar a la de los periodos previos. De esta forma,
en los once meses transcurridos se acumula una baja real de los recursos
tributarios de 4,0% a/a.
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RECAUDACION TRIBUTARIA REAL ACUMULADA EN EL ANO
VARIACION % ANO CONTRA ANO

OPC 2

ANALISIS DE LA
RECAUDACION

TRIBUTARIA -4
NACIONAL
-5
DATOS
AL 30. 11. 2019
-6
P.
5 -7
==@==Reccaudacion
-8
-84 ==fl==Recaudacién sin medidas de agosto
-9

:\CD ;\CD :\Q '\O) :\Q ;\q \,\q :\Q ;\Q ;\CD D
P A R A -

FUENTE: OPC en base a datos del Ministerio de Hacienda, Indec y BCRA

La dinamica de la recaudacion tributaria en términos reales se mantiene
estrechamente ligada a la del nivel de actividad econdmica. Se observa
una correlacidén entre el crecimiento del EMAE? y el de la recaudacion
ajustada por inflacion. Aunque la relacidn entre ambas series se ve
afectada por cuestiones como cambios normativos y modificaciones en
el calendario de vencimiento de los tributos, el nivel de actividad se
mantiene como uno de los principales factores explicativos del
desempefo recaudatorio.

3 El Estimador Mensual de Actividad Econdmica (EMAE), elaborado por Indec, funciona
como un estimador mensual del PBI.
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GRAFICO 3

RECAUDACION TRIBUTARIA REAL Y NIVEL DE ACTIVIDAD
VARIACION % ANO CONTRA ANO
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FUENTE: OPC en base a datos del Ministerio de Hacienda, Indec y BCRA
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ANALISIS A NIVEL DE LOS PRINCIPALES TRIBUTOS

En noviembre se destaco el crecimiento de los Derechos de
Exportacion, impulsado por el aumento de las cantidades declaradas
por los exportadores agropecuarios. En el Impuesto a las Ganancias se
registro el ingreso de la declaracién jurada de las sociedades con cierre
de ejercicio en junio, el segundo de mayor importancia después de
diciembre.

En esta seccion se analizan los determinantes de la evolucion de los
principales tributos, tomando en consideracion el comportamiento de la
recaudacion ajustada por inflacion.

IMPUESTO A LAS GANANCIAS

La recaudacién del Impuesto a las Ganancias se contrajo 11,3% a/a,
afectada especialmente por la merma de 11,6% a/a de Ganancias DGI.
Durante noviembre los ingresos de este tributo se vieron reducidos por
el aumento del minimo no imponible dispuesto a partir de agosto, y por
los menores anticipos de Sociedades por la reduccion de la alicuota en el
ejercicio 2018. Descontando esos efectos, el Impuesto a las Ganancias
habria tenido un leve crecimiento positivo (0,1% a/a), seglin se desprende
de la informacién brindada por Administracion Federal de Ingresos
Publicos (AFIP).

En noviembre se produjo el ingreso de la declaracion jurada de las
sociedades con cierre de ejercicio en junio. Eso repercute en los ingresos
por Ganancias Sociedades y por Facilidades de Pagos, en el caso de
haber ingresado el saldo en cuotas. Ademas, a partir de diciembre se
deberia observar un incremento de los anticipos, puesto que esas mismas
sociedades comenzardn a realizar los pagos correspondientes al
siguiente ejercicio.

También debe destacarse que las empresas con cierre de ejercicio
contable entre abril y junio lo hicieron con una variacién anual del IPC
superior al 55%, con lo cual quedaron habilitadas para aplicar el ajuste
por inflacion. Esta practica contable, prevista en la Reforma Tributaria de
2017 y modificada por la Ley 27.468, dispone que las sociedades que
hayan tenido en su primer ejercicio contable iniciado a partir del 1 de
enero de 2018 una inflacion superior al 55% anual podran corregir la base
imponible del Impuesto a las Ganancias para tener en cuenta la variacion
de precios. Esto implica una reduccion del impuesto determinado para el
ejercicio en cuestion.
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En sentido opuesto, en diciembre se producird el segundo y ultimo
descuento del 50% de los anticipos del impuesto por parte de los
trabajadores auténomos. Estos descuentos seran compensados en el
momento de pagar el saldo de la declaracion jurada en 2020.

IVA

El IVA tuvo en noviembre una merma de 3,5% a/a. Pese a la caida, el
desempeno de noviembre implicd la menor contraccion desde octubre
del afo pasado. Mas aun, esta moderacion de la caida se dio en un
contexto de aumento de las devoluciones. El IVA bruto (esto es, sin
descontar devoluciones ni reintegros) registrd en noviembre una caida
real de 1,9% a/a, también el mejor desempeio desde octubre del afio
pasado.

El IVA DGI se retrajo 6,1% a/a, mientras que el IVA DGA avanzd 9,6% a/a.
Este ultimo se vio impulsado por el aumento del tipo de cambio y por la
reduccion de percepciones a las importaciones que estuvo vigente entre
octubre de 2018 y abril de 2019, lo que mas que compenso la caida de las
compras al exterior.

Por el lado del IVA DGI, el desempeio de noviembre se vio afectado de
manera negativa por la aplicacion de la alicuota de 0% a ciertos
alimentos. También por el menor nivel de consumo, cuya correlacién con
la recaudacion de IVA DGI es elevada, como se observa en el grafico a
continuacion.
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GRAFICO 4

IVA DGI E INDICADORES DE CONSUMO*
VARIACION % INTERANUAL
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FUENTE: OPC en base a datos del Ministerio de Hacienda, Indec y BCRA

COMERCIO EXTERIOR

La recaudacién por Derechos de Exportacion mostrd en noviembre una
importante aceleracion, al registrar un crecimiento de 139,2% a/a, casi 60
puntos porcentuales por encima del ritmo de crecimiento de octubre.
Esta dinamica estuvo explicada principalmente por el crecimiento de las
Declaraciones Juradas de Ventas al Exterior (DJVEs) a 360 dias del
complejo agroexportador.

Las DJVEs otorgan al exportador un plazo de hasta 360 dias para
concretar la venta al exterior, pero sélo 5 dias para realizar el pago del
Derecho de Exportacion. Este instrumento esta siendo utilizado por los
exportadores para resguardarse ante un posible aumento de los
Derechos de Exportacion. Como se observa en el cuadro a continuacion,
en noviembre se registraron importantes aumentos de las cantidades
declaradas para exportacion de los principales commodities. Este

4 El “Promedio indicadores de ventas” estd calculado como el promedio ponderado de la
variacion interanual de las ventas deflactadas en supermercados, shoppings y comercios

mayoristas informadas por Indec. La ponderacién estd asignada a partir del volumen total
de ventas de cada canal.
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incremento en la recaudacion actual va en detrimento de la recaudacion
del préximo ano.

CUADRO 2

VARIACION % ANO CONTRA ANO, NOVIEMBRE

Porotos de soja 1.145,5
Aceite de soja 14.648,9
Subproductos de soja 284,9
Trigo 13.561,0
Harina de trigo 115,6
Subproductos de trigo 402,7
Maiz 2.356,3
Girasol -17.8
Aceite de girasol 2.926,0
Subproductos de girasol 765,3

FUENTE: OPC en base a datos del Ministerio de Agroindustria

En menor medida, también contribuyd al crecimiento de los Derechos de
Exportacion el ingreso de unos $1.700 millones correspondientes a las
exportaciones de servicios. Cabe recordar gue éstos comenzaron a
tributar en febrero de este ano.

En el caso de los Derechos de Importacion y la Tasa de Estadistica, se
registrd un aumento de 18,5% a/a, el mas elevado desde julio de 2018.
Este avance se encuentra explicado por el aumento interanual del tipo de
cambio (63,8% a/a), y por las modificaciones introducidas este afo a la
Tasa de Estadistica.

SEGURIDAD SOCIAL

Los recursos del Sistema de la Seguridad Social se redujeron 7% a/a en
términos reales. Esta dindmica, aungque negativa, implicé el mejor
desempeno desde junio de 2018. Cabe recordar que en noviembre ya no
estuvo vigente la reduccion de Aportes Personales dispuesta en agosto
para los salarios inferiores a $60.000. En cambio, la AFIP informd que las
modificaciones producidas por la Reforma Tributaria de 2017 tuvieron en
noviembre un costo de $3.000 millones. Sin ese efecto, la caida real se
hubiera visto moderada a 4,4% a/a.
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GRAFICO 5

RECAUDACION DE SEGURIDAD SOCIAL Y MASA SALARIAL
VARIACION % ANO CONTRA ANO
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FUENTE: OPC en base a datos del Ministerio de Hacienda, Indec y Ministerio de
Producciéon y Trabajo

El principal determinante de la recaudacion del Sistema de Seguridad
Social viene siendo la situaciéon del mercado laboral, en particular, sigue
muy de cerca la evolucion de la masa salarial, con la excepcidon de los
meses de septiembre y octubre, en los que las medidas anunciadas en
agosto generaron menores ingresos para el Fisco.

En la misma linea, la masa salarial crece por debajo del IPC desde junio
de 2018, pero el diferencial de tasas de crecimiento se viene reduciendo
de manera sostenida desde mediados de este afo. Esto contribuye a un
mejor desempefio relativo de los recursos de la Seguridad Social.

COMBUSTIBLES

Los Impuestos sobre los Combustibles mostraron en noviembre una
aceleracidn con respecto a octubre, al expandirse 9,6% a/a. En noviembre
comenzd el proceso de descongelamiento del precio de los
combustibles, lo que también implicd la actualizacion de parte de las
sumas fijas que componen estos tributos, con subas de hasta 9,4% con
respecto a octubre. En diciembre se producira otro incremento de esas
sumas fijas, lo que deberia impactar de manera positiva en la recaudacion.
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