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Ya estamos en febrero. El tiempo corre y como decimos los colombianos: “en un cerrar de ojos nuestras casas
tendran de nuevo un pesebre y la musica navidefa sonara en la radio”. Ademas el comienzo de afio no nos
defraudé y llegd cargado de discusiones relevantes en temas econémicos: inflacion, geopolitica, fenémeno del
nifio, dolorosos incendios, cambio de perspectiva de riesgo soberano, propuestas de reforma tributaria, etc....
Temas que alimentan y que, junto con los que ya venian, le dan forma a un 2024 con brillos y sombras.

Primero los brillos. La inflacidon consolidara su desaceleracion y permitira al banco central seguir bajando la tasa de
interés y profundizar su ritmo favoreciendo las decisiones de inversién y compra. El aumento del salario minimo,
por encima de la inflacion promedio, también ayudara en este linea. Asi la inversion y el consumo aportaran a un
mejor crecimiento, sobre todo en la segunda parte del afio, permitiendo que la economia crezca un poco mas que
en 2023 y consolidé la recuperacion en 2025. También veremos brillos en la industria, el comercio, el agro y las
comunicaciones que, junto con el sector gobierno, lideraran el crecimiento. La rebaja de tasas de interés a nivel
global y la mejor inflacién daran brillo desde fuera.

Las sombras por su parte estaran en el mercado laboral. Las empresas generaran pocos empleos y esperamos un
deterioro en la formalidad. EI Nifio generara aumentos transitorios en los precios de los alimentos y la energia al
tiempo que disminuira su oferta disponible. Las cuentas fiscales estaran apretadas generando alertas sobre la
capacidad de recaudo y/o reduccioén del gasto y el cumplimiento de la regla fiscal y nos mantendra vigilantes sobre
el dictamen de las agencias de riesgo. El contexto global nos dara sombras de incertidumbre y volatilidad por
geopolitica, conflictos y elecciones.

Este sera ademas el afio de las reformas y no tenemos aun claro cuales avanzaran favorablemente en el

Congreso y aun es pronto para decir si seran parte de los brillos 0 sombras, lo que si es claro es que seran parte
de la agenda de trabajo de muchos.
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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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