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Estamos iniciando pronto el segundo semestre del afio y seguimos esperando buenas y consistentes
noticias sobre la recuperacion del crecimiento. En particular para poder confirmar que hay un recuperacion
gradual de la inversién y el consumo privado. La reduccién de tasas de intervencion del Banco de la
Republica que empezé en diciembre pasado se ha estado transmitiendo al resto de tasas del mercado y
seguiran haciendo en los proximos meses afectando positivamente las decisiones de inversién y consumo.

Sin embargo, asi se de esta recuperacion, lo que nos muestran las diferentes estimaciones es que sera
lenta y que Colombia demorara un tiempo en regresar a tasas de crecimiento cercanas a 4,5%, que es esa
tasa que con las que los economistas aprendimos a hablar de nuestro crecimiento promedio de los ultimos
afos. Esta pérdida de dinamismo, que también se refleja en las menores estimaciones de crecimiento
potencial, nos invita y nos obliga a no ser complacientes con la lenta recuperacion y ponernos en la tarea
formal de pensar en como cambiar la perspectiva en el mediano plazo para que Colombia pueda crecer a
tasas mas elevadas. Hay muchos diagnésticos, siempre se dice que el pais esta sobre diagnosticado, pero
lo que nos cuesta en estos momentos de incertidumbre es construir politicas y decisiones que se puedan
implementar rapidamente. Temas como reduccion de la informalidad o diversificacion de mercados y
clientes para nuestras exportaciones estan de primeras en la agenda pero los avances que aunque se han
dado no son suficientes para el reto mas grande que tenemos hoy.

En temas laborales es importante seguir viendo las experiencias practicas exitosas del mundo para
implementarlas en Colombia. EI monotributo va en esa direccion pero es esfuerzo es aun marginal, por
ejemplo. La reduccion de las cargas a la ndmina de las cajas de compensacion sigue en la lista. En los
temas de diversificacion de mercados para nuestras exportaciones podemos seguir los ejemplos de
nuestros paises amigos de la Alianza del Pacifico, reunidos esta semana en Cali, dénde se han dado logros
muy importantes en los ultimos 30 afios.
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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 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 evolucion 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 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 ningun contrato,
compromiso o decisién 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 ningun caso
deben tomar este documento como base para tomar sus decisiones de inversién 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, comunicacién 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.
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