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La semana pasada participé en el Simposio de Capitales de Asobancaria en Medellin y con nostalgia varios de los
participantes recordamos como en los 31 afios que lleva en Simposio se dieron bajo su sombrilla varios de los
mejores debates econémicos. El Simposio en muchas ocasiones ponia en la agenda los grandes temas clave de
corto y mediano plazo y conseguia reunir a los mejores académicos y hacedores de politica locales asi como
extranjeros para dar su posicion y, sobre todo, para discutir sus diferentes puntos de vista.

¢ Por qué digo con nostalgia? Por varias cosas, una sentimental, y es que la Asobancaria esta pensando en unirlo
con otro Congreso y espero sinceramente que con ese cambio logren mantener el espiritu del Simposio. Pero
también hay otra razén mas profunda y que tiene que ver con la profesion y es que no estamos quedando cortos
los economistas en hacer los debates que necesita el pais. En términos de crecimiento, por ejemplo, el dato del
segundo trimestre y sus componentes de demanda darian para discusiones interesantes sobre el papel de
algunos indicadores adelantados para predecir los movimientos en los proximos afios. En términos de inflacion,
todos estamos muy tranquilos sobre el aumento transitorio de la misma como consecuencia de choques de oferta
en alimentos y de devaluacién, pero creo que hay espacio a que lo discutamos un poco la respuesta de los
comerciantes, productores y demés formadores de precios a la devaluacion actual con la experiencia que vivieron
hace un par de afios. Otro tema que debiamos estar discutiendo es el fiscal, el Marco Fiscal de Mediano Plazo
(MFMP) efectivamente nos dio una visién del cierre de 2019 y de la siguiente década pero tanto el documento
como por las declaraciones més recientes del Ministerio generan dudas sobre el cierre fiscal de esté y los
préximos afios. Seria ideal tener una discusion abierta con todos los puntos de vista sobre los pros/contras de la
manera en que financiemos nuestros gastos como pais en los proximos afios y los niveles de deuda publica que
son adecuados para nuestra economia.
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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 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 o proyecciones. La evolucion histérica de las variables econémicas
(positiva 0 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, 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 ningin 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

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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