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EN DETALLE

* La magnitud de la tasa de crecimiento de la recaudacion tributaria durante abril (+41% ia real)
obedece al efecto ASPO 2020, cuando la casi completa restriccion de actividades desplomé la
recaudacion. Como era de esperar, se mantuvo el crecimiento por encima de los precios por octavo
mes consecutivo.

*  Los impuestos vinculados al comercio exterior continian motorizando la recaudacion: los derechos
de exportacion aumentaron 183% ia, aportando el 12% del aumento interanual de los recursos.
Descontando el efecto tipo de cambio, la suba interanual aun es del 101% (medido en délares). Esto
es consecuencia directa de una mejora en los precios internacionales de los principales productos
exportados.

* El resto de impuestos del componente DGA también mantuvieron la muy buena dinamica de
marzo: Derechos de Importacion (+123% ia, +58% ia medido en délares), IVA DGA (+114% ia) y
Ganancias DGA (+133% ia).

*  El componente DGI (+108% ia), asociado directamente al mercado interno, también reveld una tasa
de crecimiento importante, aunque influida por el efecto ASPO en abril-2020, mes del mayor
desplome producto de la cuarentena. En este caso se destaca IVA DGI (+88% ia), Créditos y Débitos
(+95% ia) y Combustibles (+132% ia). Por su importancia relativa dentro de la recaudacidn, sélo IVA
DGl aporto el 18% de la variacion interanual de recursos.

*  Ganancias DGI registré una suba del 95% ia, también influido por bases de comparacion (en abril-20
habian presentado caida interanual nominal) y aceleré 23 pp contra marzo.

*  Los recursos provenientes de Aportes y Contribuciones a la Seguridad Social reflejaron un aumento
del 68% ia, y crecen por primera vez en términos reales (+15% ia real) tras 6 meses de caidas. Cabe
destacar que mientras el resto de tributos habian presentado una recuperaciéon en términos reales
el mes pasado, Seguridad Social continda con muy magro desempefio, influido en parte por las
exenciones sobre algunos sectores (como salud), que aun siguen vigentes.

. Por su parte, al igual que en marzo, Bienes Personales sostuvo un crecimiento superior al 350% ia,
que se explica por el cambio de alicuotas reglamentado en diciembre 2019 en la Ley de Solidaridad
Social y Reactivacion reproductiva.

*  Por el contrario, el impuesto PAIS, creado bajo la misma Ley, crecié apenas 9% ia y recaudod S 4,9
MM, en un contexto de marcadas restricciones en la compra de ddlares para atesoramiento. Sin
embargo, revirtid las caidas interanuales nominales que habia mostrado en los dos meses
anteriores.

PARA TENER EN CUENTA

* La recaudacién total publicada para el mes de abril no incluye los ingresos asociados al ‘Aporte de
las Grandes Fortunas’ (reglamentado bajo la Ley 27.605). Los recursos por este concepto, que no
son coparticipados y se destinan enteramente al Tesoro Nacional, ascendieron en el mes de abril a S
103, 8 MM, de los cuales S 25,7 MM corresponden a la primera cuota del Régimen de Facilidades de
Pago.

EN PERSPECTIVA

* Los recursos destinados a las arcas nacionales crecieron 130% ia en abril, mientras que los
destinados a provincias crecieron 105% ia, 25 pp menos. Esta tendencia se observa desde que
comenzé el aiio, donde la brecha entre los recursos del Tesoro y los de las provincias se mantuvo
todos los meses entre 20 y 30 pp. La dindmica se debe principalmente al desempeno de los
recursos vinculados al comercio exterior, fundamentalmente a derechos de exportaciéon que
motorizan la recaudacidon a partir del incremento de los precios internacionales, y que no son
coparticipados a las provincias.

* Si se descuenta la recaudacién de la Seguridad Social, cuya no coparticipacién es razonable, los
recursos destinados al Tesoro hubieran crecido 240% ia, muy por encima de las provincias.

QUE ESPERAMOS

* Las bajas bases de comparacidon anual de los meses siguientes seguiran magnificando las tasa de
crecimiento de la recaudacién. La mayor nominalidad de la economia esperada para este afio
también jugara a favor. No obstante, proyectamos un aumento de la recaudacién en linea con la
recuperacion (cada vez) mas lenta de actividad y sujeta a posibles nuevas restricciones por la
segunda ola de rebrotes, que también podrian traer aparejadas nuevas exenciones en algunos
sectores.

Con todo, para 2021 proyectamos recursos tributarios en torno a los $ 10 Bn, lo que implicaria un
crecimiento del 53% ia (+4% en términos reales).

Recaudacion tributaria

abr-21 Acum. 2021
S MM a/a a/areal Contrib. a/a $ MM a/a a/areal Contrib. a/a
IVA 250,8 97,7% 35,5% 30% 943,2 63,8% 16,6% 29,9%
IVA DGI 164,4 88,0% 28,9% 18% 612,2 47,4% 4,9% 16,0%
Devoluciones (-) -1,5 -8,7% -37,4% 0% -15,7 6,8% -24,0% -0,1%
IVA DGA 87,9 113,9% 46,6% 11% 346,7 98,0% 41,0% 14,0%
Reintegros (-) -5,6 11,6% -23,5% 0% -20,3 187,3% 104,5% -1,1%
Ganancias 146,0 98,7% 36,1% 17% 583,3 70,5% 21,3% 19,6%
Ganancias DGI 131,2 95,4% 33,9% 15% 532,0 67,9% 19,5% 17,5%
Ganancias DGA 14,8 133,2% 59,8% 2% 51,3 102,0% 43,8% 2,1%
Der. Exportacién 79,8 183,2% 94,1% 12% 294,9 188,4% 105,3% 15,7%
Der. Importacion 26,9 123,2% 53,0% 4% 102,2 89,2% 34,7% 3,9%
Contrib. Seg. Social 168,8 68,1% @,Z@ 16% 673,7 36,4% @ 14,6%
Créditos y débitos 57,2 94,5% 33,3% 7% 200,8 51,2% 7,6% 5,5%
Bienes personales 33,6 372,7% 224,0% 6% 67,7 358,0% 226,0% 4,3%
Combustibles 27,5 132,1% 59,1% 4% 95,4 86,4% 32,7% 3,6%
Otros* 32,9 130,2% 57,7% 4% 130,4 60,1% 13,9% 4,0%
TOTAL 817,9 105,2% 40,6% 100% 3.071,2 66,8% 18,7% 100,0%
Fuente: LCG en base a AFIP
*incluye impuesto PAIS
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