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Este cierre de afio se anuncia con dias calurosos como preludio del fenémeno de El Nifio, el evento climatico que,
aunque de nombre inocente, preocupa a los expertos. Cada cierto nimero de afios este fenomeno regresa como
resultado del calentamiento del Océano Pacifico, impactando la economia a través del alza de precios, el
encarecimiento de la energia y una menor oferta de productos agricolas.

Sin embargo, no todos los nifios son igual de traviesos. Los expertos estiman que un fendmeno de El Nifio débil no
genera impactos que puedan percibirse directamente sobre toda la economia, mientras que un fenédmeno fuerte si
podria alcanzar las consecuencias previamente descritas. Adicionalmente, la duracion del evento climatologico es

otro factor que influye en la gravedad de sus consecuencias.

Bajo el panorama sefialado, existen tres elementos que preocupan en Colombia: 1) El Nifio llega en un periodo en
el que se tienen presiones inflacionarias altas a causa de otros factores, con niveles que son superiores a los
vistos en 2016 (otro momento de fendmeno); 2) la inflacién de alimentos se mantiene estresada, principalmente
por la canasta de perecederos, que seria la primera afectada por el fendmeno; 3) el tema energético es éalgido:
aunque los embalses continuan en niveles altos, y dos turbinas de Hidroituango se incorporaran a la generacion
del servicio, las comercializadoras de energia enfrentan situaciones financieras complejas.

De materializarse los riesgos del fenédmeno de El Nifio, se afectaria directamente la velocidad a la que se modera
la inflacién, manteniéndola alta por mas tiempo; no obstante, si corremos con la suerte de que la rabieta de
nuestro nifio dure poco, las presiones sobre la inflaciéon seran acotadas.

Como con cualquier nifio, no podremos anticipar todos sus movimientos, pero podemos prepararnos para evitar
que su paso termine en un dolor de cabeza. Tendremos dos caminos: sucumbir a sus efectos sin hacer nada y dar
espacio a la especulacion que lleve a alzas anticipadas de precios de los alimentos y la electricidad; o prepararnos
correctamente para recibir a El Nifio, pasando por el supermercado con anterioridad para equiparnos del menaje
adecuado: uso cauteloso de los recursos hidricos, implementacién de seguros agropecuarios, aceleracion de la
infraestructura necesaria, directrices que eviten una crisis del sector energético, entre otros.
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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 evolucién historica de las variables econémicas
(positiva o 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 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.

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 ningun 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 inversién 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 disposicién, 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 en su sitio web www.bbvaresearch.com.
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