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Perspectivas sobre el desempeño
macroeconómico colombiano en 2003
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Â;Å ¿Z»�Ó?½ ¿ZÉ[ÄRÇ ¿Y¼[¿
Ç ¿Y½ ¿
¼?Ç Ä?É?È;À
ÀZ¾ Á?Â�É[Ê�ÀZÄR»�¼[È[Æ ¿ZÉ[Ä?Ç Ê
Å Ò[Ö?È[Ê�¿Z¼?Ä?Ã-¿ZÇ × ¿�É[¾ À
Ø;ÄD¼[Ç ÄRË�Ç ¿
»�¿9É?Ê�»�¿ZÅ ¾ Ð ¾ ÀZ¿
ÀZ¾ Á?Â;Ò[ÀZÇ Ê
¿ZÀ
¾ ÁRÂ�É[Ê�½ ¿�¼[Ç ¾ »�Ê
Ç ¿�Ç Ê
Å ÊZÇ Ù-¿
»�¾ Â;Ê
Ç ¿�ÊZÂ�Ê
½XÚ�Ê
¼[¿ZÇ Æ ¿Z»�Ê
Â;Æ Ä ÃhÊ
½X¼[Ç ÄRË-Ç ¿Z»�¿�É[Ê�¿Z¼[ÄRÃ-Ä É[Ê�Î©¾ Â[ÊZÇ ÀZÄR½X¿�¿Z½ Ë�È[Â;¿
Å9Û3ÄRÂ;¿ZÅ9»�¾ Â;Ê
Ç ¿ZÅ9É[Ê
½XÄRÀZÀ
¾ É[Ê
Â;Æ Ê¿
Â;Æ ¾ Ä?Ö?È[Ê
Ü;Ä?Ò)ÀZÄRÂ;Å ¾ Å Æ Ê
Â;Æ ÊDÊ
Â:Ê
½)»�Ê Õ0ÄRÇ ¿Z»�¾ Ê
Â;Æ Ä£É[ÊDÙ-× ¿ZÅ�Ã�ÊZ½)É[Ê
Å ¿
Ç Ç ÄR½ ½ Ä£Æ ÝZÀ
Â;¾ À
Ä?Þ Ê
»�¼[Ç Ê
Å ¿ZÇ ¾ ¿Z½]É[ÊD¿
½ Ë�È[Â;¿ZÅ�»�¾ Â�¿
Å ß
à;¾ Â;¿
½ »�Ê
Â;Æ Ê
Ò�Ê
½-¿ZÈ[»�Ê
Â;Æ Ä�Ö?È[Ê]Å Ê)Ç Ê
Ë�¾ Å Æ Ç ¿]Ê
ÂL½ ÄRÅ;¼?Ç Ê
ÀZ¾ ÄRÅ;¾ Â;Æ Ê
Ç Â;¿ZÀ
¾ ÄRÂ;¿
½ Ê
Å;É[Ê
½-ÄRÇ Ä�Ð ¿ZÙ,Ä?Ç Ê
ÀZÊ
Ç á]Æ ¿
»�Ó?¾ Ý
ÂLÊ
½�É?Ê
Å Ê
»�¼?Ê
Ü;Ä
É[Ê
½;Å Ê
ÀZÆ Ä?Ç]»h¾ Â�Ê
Ç ÄRß

â ã)ÂbÊZ½�¼[Ç ¾ »�Ê
Ç�Å Ê
»�ÊZÅ Æ Ç Ê]É[ÊZ½�¿ZÜ;ÄYä?å[å?ä[Ò�½ ¿ZÅ�½ ¾ ÀZÊ
Â;ÀZ¾ ¿ZÅ;É[ÊXÀ
Ä?Â;Å Æ Ç È;À
ÀZ¾ Á?Âb¿Z¼[Ç Ä?Ó?¿ZÉ[¿ZÅ�¿ZÈ[»hÊ
Â;Æ ¿ZÇ ÄRÂbæ[ä[Ò å[ç Ò�¿Z½ ÀZ¿ZÂ;Û
¿ZÂ;É[Ä
½ ÄRÅ£â[æ?è[ß å?å[å�»�ÊZÆ Ç Ä?Å�ÀZÈ;¿ZÉ[Ç ¿ZÉ[Ä?Å ß�º�É[ÊZ»�áZÅ Ò�½ ¿{é�ÄRÓ[ÊZÇ Â;¿ZÀZ¾ ÁRÂ~Ð ¾ Ç »hÁ�À
Ä?Â;Ù-ÊZÂ;¾ Ä?Å�É;Ê{À
Ä?Ð ¾ Â;¿ZÂ�ÀZ¾ ¿ZÀZ¾ Á?Â�ÀZÄ?Â~ä?ê
¿ZÉ[»�¾ Â�¾ Å Æ Ç ¿ZÀZ¾ ÄRÂ�Ê
Å;»hÈ[Â;¾ ÀZ¾ ¼[¿Z½ Ê
Å;¼[¿ZÇ�¿]½ ¿XÀ
Ä?Â�Å Æ Ç È[ÀZÀZ¾ Á?ÂLÉ;Ê)È;Âb¼[Ä?À
Ä9»háZÅ;É[Ê]æ[ß å[å[åYÙ-¾ Ù-¾ Ê
Â;É;¿ZÅ;É[Ê]¾ Â;Æ Ê
Ç ÝZÅ;Å Ä?ÀZ¾ ¿Z½ Ò�ÀZÈ[Ã�¿
¾ Â�Ù�ÊZÇ�Å ¾ Á[Âh¿,Å À,¾ ÊZÂ�É;Ê9¿9ë;ä[è[ß ¹;â[ä�»h¾ ½ ½ Ä[Â�ÊZÅ ß
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9;:/<�=�>�?(=�@7:/A�?�BDCFEHGJI KLI MON P�Q�N I R�SUTJQ�V�I SWKLQ�XWEHY[Z\M"N Q�EH] M"N I V�Q�^�Z\GJ_�X Y�Sa` Z\MONOQ�EH] M"N I V�Q�M%Y�Kcb"KLN Y�P"KLY�N d(e[f7ShgiSWNOj�e	kHNON _ l m"m
non[n e E�Q	K�Yhe g(SWRHe V	S�mObOKHp SWPOGcQ	V	I S�K�qhZ%M N Q	E�I M N I V	Q�m Z%Gc_hX Y/SWmOY/V	k�qWGcY	KHM rhQ�X q7s/thm Y	V	k�qWGcY	K�MOrhQ	X q\s	t\e k�N GcX"e uHY	V	khQ
E�YoQ�V�V�Y�M"S\l�TJShR�I Y�GJv�P"YoE�Yow�x�xhw

9;:/<�=�>�?(=�@7:/A�?�BDCFEHGJI KHI MONOP"Q�N I R�SyTJQ�V�I SWKLQ�X�E�Y7Z\MONOQ�EH] M"N I V�QH^"z�P"SWEHrHV�N Syb�KLN Y�P"KLSyf P"rHN S7^F` Z\MONOQ�EH] M"N I V�Q�MHY�KUb"KLN Y�P"KLY�N d�^
f7ShgiSWN jHe�kHN N _Fl m"m non4n e EHQ�KLYhe giSWR�e V�SWm"b"KLp SWP"GJQ�V�I ShKHq�Z\MON Q�E�I M"N I V�Q�mOI KHp ShP"GJQ�V�I SWKLqhY�M"N Q�E�I MON I V�Q�e kHN GJX�eDu�Y�V�k�Q
E�YoQ�V�V�Y�M"S\l�TJShR(I Y�GJv�P"YoE�Yow�xhx�w e

9;:/<�=�>�?(=�@7:/A�?�B{TJQ�V�I SWKLQ�X�EHY2z�X Q�KLY�Q�V�I |hK[^�9cY�G}Q�KLE�Q~E�Y2Z\KLY�P"gi] QH^�` Z\MONOQ�EH] M"N I V�Q�MFY�K�b�KLN Y�P"KHY�NOd(^�f SWgiShN j�^ik�NON _ l m"m
non4n e E�KL_ e giSWR�e V�ShmOx s	q��2�JTJ�om"b"TJ9cb��2CF9c�}mOGJQ�V�P"ShmO��CF�2�o�+e �}�4��� she uLY�V�k�Q�E�YLQ�V�V�Y	MOS7l TJShR(I Y�GJ�
v�P"YoE�Yow�xhx�w e

9;:/<�=�>�?(=�@7:/A�?�BDCFEHGJI KHI M"N P"Q�N I R�SDTJQ�V�I ShKLQ�X�E�Y4Z\M"N Q�E�] MONOI V�Q�^�z�P"Y�V�I ShM�^�` Z\MONOQ�EH] M"N I V�Q�M\Y�KJb�KLN Y�P"KLY�N d�^�f Shg�ShNOj�^�kHN N _Fl m"m
non[n e EhQ	KHYhe g(SWRHe V	SWmObOKHp SWPOGcQ�V	I SWK�qhZ%M N Q�EhI MON I V�Q	mOzLPOY	V	I SWM mOI _hV�qWV	I rhE�Q	EhY	M mOR(Q	POQ�K�r�Q	X I _hV	qhV	I r�EhQ�EhY	M�e k�N GcX�e uLY/V�khQ
E�YoQ�V�V�Y�M"S\l�TJShR(I Y�GJv�P"YoE�Yow�xhx�w e

Z\�}�~BH��BH@\��� =�AHB7^	�2SWKLMON P"rHV�V�I |WK[lW��x.GJI XWY�GJ_�X Y�SWM�Y�K;��Y�E�Y�X X ] K[eh` C P�N ] V�rHX S.E�YF_HP"Y	KLMOQ�d(^/��Y�E�Y�X X ] KFe	�WY�_�N I Y�GJvhP"Y[�
E�Yowhx�xhw e�z�j�giI KHQ4thv e

Z\�}�~BH��BH@\��� =�AHB7^���SWG}Y4��Q�P"N%M"Y4p ShP"N Q�X Y�V�Y4V�ShK}V�rHQ�NOP"S;N I Y�KHEHQ�M\Y�KJ��Y�EHY�X X ] K[eH` CFP"NO] V�r�X S;E�Y4_HP"Y�KLMOQ�d(^���Y�E�Y�X X ] K[^
�hY�_�N I Y	G}vhP"Yow�xDE�Yow�xhx�w e�z�j�giI KLQow�v e

Z\�}�~BH��BH@\��� =�AHB7^��2Q�P"P"Y	p Shr�P7Q�vhP"Y4Y�X�X rHKHY�M\�~Y�K}E�I V�I Y	GJv�P"Y4MOY�g�rHKHE�S;Q�X GJQ�V�Y	K[eH` CFP"N ] V�r�X S;E�Y4_�P"Y�KHMOQ�d(^���Y�E�Y�X X ] K[^
�hY�_�N I Y	G}vhP"Yow s[E�Yow�xhx�w e z�j�g�I KHQ;s�v e

Z\�}�~BH��BH@\��� =�AHB7^.� Z\XhY�KHR�I |hK;E�Y[�2Q�P"P"Y�p SWrHP�� ^W` CFP"N ] V�rHX S.E�Y[_�P"Y�KHM"Q�^	��Y�EHY	X X ] KLd(^	�WY�_�NOI Y�GJv�P"YFw�tDE�Y[whx�x�w7e	z�j�g�I KHQ
s�v7e

Z\�U�~B���BH@\�	� =�A�B ^ Z%K[GJQ�P"V	kHQ�^ Y	X�V�SWKHR(Y�KHI S7CFX V�Q�X E�] Q���f7b"9�^/` CFPON ] V�r�X S7E�YH_�POY�KHMOQ�d�^ ��Y�EhY�X X ] KF^ MOY	_�N I Y	GJvhP"Y s	�FE�YHwhxhxhw7e
z�j�g�I KHQ;s�xDQHe

Z\�U�~B���BH@\�	� =�A�B ^ ��Q�� t4GJI X X SWKLY�M7s	w�t4GJI X�E�Y�M"Y	G}_�X Y�Q�E�ShMhY�K2Y	X(_�Q�] M(^(` CFP"N ] V�rHX SoE�Y%_�P"Y�KHM"Q�d(^O��Y�E�Y�X X ] K[^ MOY�_�NOI Y�GJv�P"Y
E�Y[w�xhxhw ^	_�j�giI KHQowhv e

Z\�}�~BH��BH@\��� =�AHB7^��oY�MO_�Q�X E�S~QFX QF_�Y���r�Y��LQF�oG}Y	EHI Q�KHQFY�G}_�P"Y�MOQH^�`�CFP"N ] V�rHX SUE�Y _HP"Y�KHM"Q�d(^/��Y�EHY�X X ] KF^/MOY�_�N I Y�GJv�P"Y t�x
E�Y[w�xhxhw ^	_�j�giI KHQ;s	v e


