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No hay duda, el entorno
global es exigente.
Mucha volatilidad e
Incertidumbre



Entorno global marcado por tensiones comerciales y reaccion de
bancos centrales muy exigente para Colombia
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Entorno regional marcado por menor crecimiento y tensiones
politicas
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EEUU se acercara a su potencial, Eurozona débil y China
compensaratemas comerciales con incentivos
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Un entorno global mas negativo pesa sobre el precio del
petroleo y otras materia primas
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No hay duda, Colombia
es una economia
pequenay no inmune al
contexto global
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Desviacion tan marcada entre TRM y Petroleo, como la actual, no se
veia desde el periodo de control de cuotas de la OPEP
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La relacion con los CDS es mas estable en el tiempo, sin embargo se

separa desde finales de 2014, se podrian identificar tres momentos
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El escenario de tasa de cambio, fuera de sus fundamentales, esta
gobernado por temas globales

Tasa de cambio
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No hay duda, debemos
cuidar el corto plazo
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Algunas ideas para el corto plazo

Mensajes precisos en términos de politica monetaria e inflacion

Control de expectativas de inflacion



Algunas ideas para el corto plazo

Mensajes precisos sobre las cuentas publicas

¢,Cuanto y como vamos a gastar?
¢, Como lo vamos a financiar?
¢,Qué va a pasar con la deuda publica y con la regla fiscal?
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No hay duda, es aun
mas importante cuidar
el mediano plazo
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1. Mejorar el balance del crecimiento: cierre del déficit externo

DEFICIT EN CUENTA CORRIENTE E INVERSION
EXTRANJERA DIRECTA —IED- (% DEL PIB)
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Fuente: Proyecciones y calculos de BBVA Research con datos del Banco de la Republica



cierre del déficit externo

1. Mejorar el balance del crecimiento
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2. Aclarar la estrategia fiscal de mediano plazo

DEFICIT FISCAL DEL GOBIERNO NACIONAL CENTRAL
(% DEL PIB)
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Fuente: BBVA Research con datos del Ministerio de Hacienda en el Marco Fiscal de Mediano Plazo de 2019 y Acta 11 de marzo de 2019 del Comité de Expertos de Regla Fiscal



3. Construir infraestructura, infraestructuray mas infraestructura
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4. Formalizar, formalizar y formalizar

TASA DE FORMALIDAD LABORAL URBANA

(% DE LOS OCUPADOS)
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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 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 econdémicas (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 ningiin contrato, compromiso o decision de ningun tipo.

Especialmente en lo que se refiere a la inversién en activos financieros que pudieran estar relacionados con las variables econémicas 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 reproduccién, transformacion, distribucién, comunicacién
publica, puesta a disposicion, extraccion, reutilizacién, 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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