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Hace unas semanas escribi sobre la importancia de aprobar rapido la reforma fiscal, de tal forma que tanto las
familias como los empresarios tengan clara la hoja de ruta de subsidios, apoyos e impuestos para los préximos
afios. La incertidumbre sobre la reforma y las discusiones politicas que se estan dando tanto fuera como dentro
del Congreso alteran negativamente las decisiones de inversién y consumo y, por tanto, el proceso de
recuperacién econémica. Es necesario llegar a acuerdos y aprobar rapido en el Congreso la mejor version de la
reforma.

En temas de gasto social, no nos podemos dar el lujo de no aprobar la extension del PAEF o del ingreso solidario
y debemos hacerlo r4pido. EI PAEF ya se acabd y si los empresarios y comerciantes no tienen claro qué va a
pasar con el programa tomaran decisiones de reduccion de trabajadores que no son faciles de revertir y esto
profundizara el dafio sobre el mercado laboral. Las familias tienen que saber con qué ayudas monetarias contaran.

En temas tributarios, es una realidad que el pais necesita aumentar el ingreso a partir de 2022 para cubrir las
necesidades de gasto crecientes. Para que el recaudo aumente en 2022, las decisiones de la mayoria de los
impuestos se deben tomar este afo.

No hacer la reforma compromete, sin duda, la sostenibilidad fiscal del pais, con efectos negativos sobre los
gobiernos locales y nacional, las empresas y las familias. No tener sostenibilidad fiscal afecta negativamente la
estabilidad macroeconémica y el crecimiento. Ahora en medio de la pandemia, mas que nunca, no podemos
darnos el lujo de perder esos activos tan preciados que hemos construido por tantos afios. Construirlos ha costado
afios de trabajo que se pueden perder radpidamente. Esto no es un tema aislado que afecte a unos pocos, nos
afecta a todos. Por ejemplo, si la reforma no responde a las necesidades de sostenibilidad fiscal y estabilizaciéon
de la deuda publica, la posibilidad de pérdida del grado de inversion crece, generando un aumento del costo del
endeudamiento para todos: gobiernos, familias y empresas, y demorando el proceso de recuperacién econémica
gue tanto necesitamos. Todo esto con efectos aln mas fuertes sobre los més vulnerables. Cuando perdimos el
grado de inversion en 1999 tardamos doce afios para recuperarlo.
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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 evolucion histérica de las variables econémicas
(positiva o0 negativa) no garantiza una evolucién equivalente en el futuro.

El contenido de este documento esta sujeto a cambios sin previo aviso en funcién, 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, invitacién o solicitud para adquirir, desinvertir u obtener
interés alguno en activos o instrumentos financieros, ni pueden servir de base para ningiin contrato, compromiso o decisién de
ningun tipo.

El contenido de la presente comunicacion o mensaje no constituye una recomendacion profesional para realizar inversiones en
los términos del articulo 2.40.1.1.2 del Decreto 2555 de 2010 o las normas que lo modifiquen, sustituyan o complementen.

Especialmente en lo que se refiere a la inversion en activos financieros que pudieran estar relacionados con las variables
economicas 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, transformacion, distribucion, comunicacién 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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