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Las dltimas semanas han estado llenas de noticias econdémicas de todos los colores. Noticias que nos tienen a
todos los que nos dedicamos al trabajo de entender la economia y pronosticarla llenos de trabajo, haciendo
simulaciones y uniendo las piezas.

Hemos visto esta lluvia de mensajes en las presentaciones del recién posesionado Ministro Carrasquilla en los
muchos foros en los que ha participado en este mes, de sus viceministros, de los diferentes miembros de la Junta
del Banrep, de funcionarios del alto gobierno, de congresistas y, de Gltimo pero no menos importante, del
Presidente Duque.

Han hablado sobre el estado actual de la economia, sus perspectivas, las tareas para crecer mas en los préximos
afios, la remuneracion relativa a los factores productivos, temas fiscales y sobre la posible reforma tributaria, entre
otros. Los mensajes han sido de un verde brillante, de un rojo eléctrico o de un amarillo cautivante pero pocos han
sido azules que reflejen calma sobre, el que yo creo, es un buen momento de la economia colombiana.

En este arco iris de colores, nuestra tarea es mostrar que Colombia lo ha hecho muy bien y que la fortaleza
institucional y de crecimiento que ha mostrado en los dltimos afios es un activo muy importante. La economia esta
en una senda de recuperacion con muchos retos, pero ya esta en la senda luego de sufrir un choque negativo sin
precedentes. La tasa de inflacion esta muy cerca de la meta y las expectativas de inflacién mostraron resiliencia a
pesar de la elevada y larga devaluacién. La regla fiscal se ha cumplido y ha mostrado flexibilidad para permitir el
ajuste, el gasto publico se ha mantenido contenido y la deuda publica aunque ha crecido se mantiene en cifras
manejables. Las cuentas fiscales estan apretadas e incluyen reducciones de gasto pero la regla fiscal se puede
cumplir. El monto de presupuesto que ya fue probado para el afio entrante cumple la regla fiscal, por ejemplo. Por
su parte, el déficit en cuenta corriente se ha cerrado gradualmente permitiendo el ajuste también gradual de la
economia. En estos tiempos de turbulencia de algunos paises emergentes es aln mas valioso destacar estas
fortalezas que diferencia positivamente a Colombia.
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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 elaboracién propia o procedentes o basadas en
fuentes que consideramos fiables, sin que hayan sido objeto de verificacién 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 econdmicas (positiva 0 negativa) no garantiza una evoluciéon equivalente en el futuro.

El contenido de este documento esté sujeto a cambios sin previo aviso en funcién, por ejemplo, del contexto
econdmico 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 ningun 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 econémicas que este documento puede desarrollar, los lectores deben ser conscientes de que en ningdn
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, 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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