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8. Lareforma tributariay el consenso fiscal con
provincias permitiran unareduccion del “costo
argentino” aunque a un ritmo gradual

Mas rapido que lo esperado, el gobierno logré plasmar en leyes los acuerdos fiscales alcanzados con 23 de las 24
provincias luego de su triunfo electoral de octubre. Las leyes de responsabilidad fiscal y consenso fiscal aprobadas en
diciembre permiten contener el crecimiento del gasto primario provincial en términos reales a la vez que posibilitan una
reduccion gradual de la presién tributaria sobre el sector privado, en especial de los impuestos provinciales mas
distorsivos como Ingresos Brutos y Sellos. Se han reasignado fondos entre provincias, por ejemplo, aumentando la
participacion de la provincia de Buenos Aires, a la vez que se ha modificado el porcentaje de recursos recibidos por la
Nacion y la Seguridad Social, pero sin un gran retroceso para ninguno de los actores ya que la caida de ingresos fue
compensada por un menor aumento del gasto previsional debido a la modificacién de la férmula de movilidad finalmente
aprobada por el Congreso tras fuertes disturbios y enfrentamientos con la oposicién.

La conflictividad asociada a la votacion de la reforma previsional hace suponer que el envio del proyecto de reforma
laboral al congreso (que no cuenta con el aval de todo el arco sindical) sera suspendido momentaneamente. Por
contraposicion, la reforma tributaria y el proyecto de presupuesto 2018 fueron convertidos rdpidamente en ley a finales
de diciembre durante las sesiones extraordinarias. Los cambios pretenden reducir los costos impositivos que pesan
sobre las empresas y estimular la inversion, pero son de implementacién gradual. Asi, la unificacion y rebaja de
contribuciones patronales a la seguridad social para salarios minimos, la eliminaciéon del impuesto a los débitos y
créditos bancarios y la reduccién del impuesto a las Ganancias sobre los dividendos no distribuidos recién se
concretaran a lo largo de un cronograma de 4-5 afios.

Es probable que existan importantes limitaciones politicas para avanzar mas rapidamente con una agenda de reformas
por el lado de la oferta que permitan al pais mejorar su competitividad, pero el gobierno contindia orientado al objetivo
de reinsertar a Argentina en el mundo para ampliar el tamafio del mercado y generar economias de escala. Pese a los
obstaculos para permitir el ingreso de productos cérnicos, azlcar y biocombustibles a Europa, se sigue negociando el
acuerdo entre Mercosur y la Unién Europea con el objetivo compartido de lograr un acuerdo politico que contemple las
necesidades de ambos bloques antes de mitad de 2018. Argentina ha avanzado en el proceso se solicitud de inclusién
en la OCDE vy protagonizard la presidencia del G20 lo cual le dara una posibilidad de mejora de la calidad institucional,
pero aun es temprano para saber cuando la economia estara en condiciones de satisfacer la potencial mayor demanda
mundial a precios competitivos. En esta direccion, apunta el decreto de simplificacion y desburocratizacion
recientemente sancionado por el Poder Ejecutivo que busca reducir los costos para el sector privado de tramites para
producir y exportar en alrededor de 1% del PIB.
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AVISO LEGAL

El presente documento, elaborado por el Departamento de BBVA Research, tiene caracter divulgativo y contiene datos, opiniones
o0 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 o0 proyecciones. La evolucion histérica de las variables econémicas (positiva
0 negativa) no garantiza una evolucion equivalente en el futuro.

El contenido de este documento esta sujeto a cambios sin previo aviso en funcidn, 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 ningn 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 ningln 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 inversion 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
reproduccion, transformacién, distribucion, comunicacion publica, puesta a disposicion, extraccion, reutilizacion, reenvio o la
utilizacién 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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