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Es una gran noticia que la inflacion siga cediendo en Colombia y que los efectos del Fendmeno de El Nifio
parecen estarse aplacando. Tanto la inflacién de alimentos como la basica estan bajando. Es cierto que es pronto
para cantar victoria; sin embargo, segun nuestras previsiones, que acabamos de revisar y publicar en BBVA
Research, la inflacion sera cercana al 7% a mediados de afno, al 5,4% a final de afio y al 3,8% a finales de 2025.

Este panorama de inflacion le permitira al Banco de la Republica consolidar y, mas importante, acelerar el ciclo de
bajadas de la tasa de intervencioén hasta llevarla al 7% a final de afio y a 5,5% a fines del 2025. Numero cercano a
la tasa de interés real neutral.

Esto en el marco de una economia que mostré una marcada desaceleracion en 2023, creciendo sélo 0,6% anual,
y, adicionalmente, que terminé el afio con un bajo dinamismo. Aunque mucho de lo que paso respondié a un
ajuste ciclico necesario, la inversion cay6 el 9% anual, la de maquinarias y equipo un 16% y el gasto publico crecio
menos del 1%. Estas tres variables dejan una tarea pendiente para este 2024 y para el mediano plazo.

El bajo dinamismo de finales de 2023 s6lo se empezara a revertir gradualmente en la segunda parte de este afio.
Esa reversion estara anclada en el consumo de los hogares, la inversién en maquinaria y equipo y la inversion en
obras civiles, principalmente. Todas estas apoyadas en las mejores condiciones financieras, monetarias e
inflacionarias que experimentaran los hogares y las empresas. Asi, este afio ira de menos a mas pero podria ir de
menos a mas mas si la inversién gana mas traccion, lo que dependera de temas que van mas alla, como
perspectivas del pais a mediano plazo en términos de crecimiento, fiscales, regulatorios e inflacionarios, por
nombrar algunos. El sector publico es clave en la generacion de crecimiento también tanto en solitario como
acompafiando la inversion privada. Hay mucho por hacer para poder ir de menos a mas mas y hay que hacerlo
con agilidad en este primer semestre.
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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.

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 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
utilizaciéon 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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