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9. Mayor Incertidumbre global
requiere enfrentar los desafios
estructurales sin mayores dilaciones

Luego de mas de un afio a cargo de la administracion del pais, el gobierno se encuentra mas asentado y ha
podido concretar importantes reformas al mismo tiempo que ha demostrado racionalidad y gobernabilidad,
consiguiendo la aprobacién de leyes claves como el Presupuesto con 70% de los votos pese a estar en
minoria en ambas camaras del parlamento. Mirando hacia atras, algunos de los riesgos econdmicos
potenciales que se vislumbraban al inicio de la gestion van quedando atras. Sin embargo, los desafios mas
importantes que restan de aqui en mas son asegurar un sendero de crecimiento sostenible y reducir la ain
alta tasa de inflacion.

Con respecto a los riesgos externos, sigue latente el riesgo del impacto de una desaceleracién en el
crecimiento de China a raiz de sus problemas estructurales no resueltos. Las preocupaciones sobre la politica
gue llevaria a cabo el nuevo gobierno en Estados Unidos parecen confirmarse y ya es un hecho que la
incertidumbre global serd mayor. Esto podria afectar a Argentina ahora sali6é de su aislamiento financiero y es
mas vulnerable ante la volatilidad de los mercados de capitales internacionales. Si la Reserva Federal llegase
a implementar un alza de tasas de interés mas abrupta que la de nuestro escenario base, esto afectaria el
necesario flujo de financiamiento requerido por Argentina durante este afio.

Sin embargo, en un escenario internacional de relativa incertidumbre sobre el futuro de los acuerdos
comerciales, aumento gradual de las tasas de interés internacional y moderado deterioro de los términos de
intercambio, esta claro que el principal desafio para Argentina se centra en mejorar su competitividad y
acrecentar el dinamismo de sus exportaciones. Las iniciativas del gobierno en este sentido abarcan desde un
ambicioso plan de infraestructura hasta la reduccién de la carga tributaria de las empresas pasando por los
acuerdos sectoriales para aumentar la productividad laboral. En todos los casos, alcanzar consensos con
gobiernos provinciales, sindicatos, camaras empresarias y legisladores de la oposicion para avanzar en esta
direccion luce como un paso ineludible, aunque no exento de dificultades sociales y politicas, para resolver
los problemas estructurales de Argentina.
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AVISO LEGAL

El presente documento, elaborado por el Departamento de BBVA Research, tiene caracter divulgativo y contiene datos,
opiniones o estimaciones referidas a la fecha del mismo, de elaboracion propia o procedentes o basadas en fuentes que
consideramos fiables, sin que hayan sido objeto de verificacion independiente por BBVA. BBVA, por tanto, no ofrece
garantia, expresa o implicita, en cuanto a su precision, integridad o correccion.

Las estimaciones que este documento puede contener han sido realizadas conforme a metodologias generalmente
aceptadas y deben tomarse como tales, es decir, como previsiones o proyecciones. La evolucién histérica de las variables
econdmicas (positiva 0 negativa) no garantiza una evolucion equivalente en el futuro.

El contenido de este documento esta sujeto a cambios sin previo aviso en funcion, por ejemplo, del contexto econémico
o las fluctuaciones del mercado. BBVA no asume compromiso alguno de actualizar dicho contenido o comunicar esos
cambios.

BBVA no asume responsabilidad alguna por cualquier pérdida, directa o indirecta, que pudiera resultar del uso de este
documento o de su contenido.

Ni el presente documento, ni su contenido, constituyen una oferta, invitacion o solicitud para adquirir, desinvertir u obtener
interés alguno en activos o instrumentos financieros, ni pueden servir de base para ningln contrato, compromiso o
decision de ningun tipo.

Especialmente en lo que se refiere a la inversion en activos financieros que pudieran estar relacionados con las variables
econdmicas que este documento puede desarrollar, los lectores deben ser conscientes de que en ningun caso deben
tomar este documento como base para tomar sus decisiones de inversion y que las personas o entidades que
potencialmente les puedan ofrecer productos de inversién seran las obligadas legalmente a proporcionarles toda la
informacién que necesiten para esta toma de decision.

El contenido del presente documento esta protegido por la legislacion de propiedad intelectual. Queda expresamente
prohibida su reproduccién, transformacion, distribucion, comunicacion publica, puesta a disposicion, extraccion,
reutilizacion, reenvio o la utilizacion de cualquier naturaleza, por cualquier medio o procedimiento, salvo en los casos en
que esté legalmente permitido o sea autorizado expresamente por BBVA.
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