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DINAMICA DE LA ECONOMIA MUNDIAL
1. Actividad econ6mica

En la actualidad, el tema de analisis ya no es cuanto crecieron las economias en el 2011,
sino como serd su comportamiento durante el 2012 y cédmo se impactaran ante un
escenario de agudizacion de la crisis mundial. Efectivamente, entidades como el FMI' y el
Banco Mundial® presentaron a comienzos del afio, las perspectivas de la economia
mundial, ambas coincidieron en el deterioro del ambiente econémico global, evento que
conducira a una tasa de crecimiento mundial menor a la prevista hace pocos meses; sin
embargo, coinciden en que no se derivara un colapso o recesion.

De acuerdo con el FMI, la causa principal del deterioro fue el agravamiento de la crisis de
la zona euro, que afectdé el financiamiento bancario; las condiciones crediticias de los
bancos se han endurecido en varias economias avanzadas; asi mismo, cayeron los flujos
de capital hacia los mercados emergentes, en particular en el ultimo trimestre del 2011.

Ambas entidades coincidieron en que las perspectivas de las economias en desarrollo
tampoco son positivas, debido a la desaceleracion del ritmo econdmico de algunos
paises; el FMI tiene en cuenta un entorno externo negativo y un debilitamiento de la
demanda interna. Adicionalmente, el Banco Mundial resalté que se deterioraron las
cuentas fiscales de algunos de estos paises, contando con un menor espacio fiscal para
afrontar una nueva crisis.

Crecimiento de la economia mundial
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LEMI. Perspectivas de la Economia Mundial. Enero de 2012.
? Banco Mundial. Perspectivas econdmicas mundiales: incertidumbre y vulnerabilidad. Enero 2012.
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Segun estimaciones del FMI, en el 2012 la actividad econdmica mundial crecera 3,3%
(0,7 puntos menos que la proyeccion realizada hace tres meses). El Banco Mundial prevé
un menor incremento, 2,5%.

Se mantendra un mayor ritmo en las economias en desarrollo, pero segun las
proyecciones éstas creceran 5,4% (0,7 puntos menos que en las estimaciones de
septiembre pasado), mientras que en las economias avanzadas el incremento del PIB
sera del 1,2% (reduccién de 0,7 puntos).

La proyeccion que mas cayo6 fue la zona del euro (1,6 puntos menos que hace tres
meses). También se presentaron menores proyecciones de crecimiento para América
Latina (0,4 puntos menos que la Ultima estimacién), China (menor en 0,8 puntos) y Japon
(0,6 puntos menos), entre otros.

Trimestralmente, se evidencié el bajo ritmo de crecimiento de las economias. En el
segundo trimestre (2t) y tercer trimestre (3t) de 2011, el PIB de Estados Unidos se
increment6 1,6% y 1,5%, respectivamente. EI FMI proyecté un crecimiento de 1,8% para
el 2012.

Crecimiento trimestral del PIB respecto a igual periodo del afio anterior
Paises seleccionados
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El PIB de la Unién Europea crece cada vez a un menor ritmo; en el 3t de 2011 aument6
1,4%, desacelerandose con respecto a lo registrado en 1t (2,4%) y en 2t (1,7%); de
acuerdo con el FMI, para el 2012 la estimacion es de una variacion negativa de 0,5%. Se
desacelero el crecimiento en Alemania y se estima que termine el 2012 con un aumento
de 0,3% (en 2011 fue 3%), mientras que en el Reino Unido la variacion sera 0,6%. Para
Espafia, después del leve crecimiento en 2011 (cercano a 0,6%), el FMI estim6 una tasa
negativa de -1,7% para el 2012 y para la economia de Italia se espera una caida de -
2,2%.

En Asia, también fue evidente la desaceleracion en China y se prevé que la economia
crezca 8,2% en 2012 (1 punto inferior a 2011) y el PIB de la India aumente en 7%. En
Japon, después de registrar en 2011 una tasa negativa de crecimiento cercana a -1% se
recuperara en 2012 con un aumento de 1,7%.
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En el 2011, se destac6 el crecimiento econdmico de los principales paises
latinoamericanos; en el acumulado al tercer trimestre resalté la dinamica econémica de
Panamd, Ecuador, Pera y Chile, con incrementos del PIB superiores a 7%. Colombia se
ubicé en una posicién intermedia con una variacion de 5,8%, superando el ritmo de
crecimiento de México, Venezuela, Costa Rica y Brasil.

Latinoamérica: Crecimiento del PIB acumulado al tercer trimestre
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De acuerdo con analistas econdmicos del sector privado (Latin American Consensus
Forecast/ene 2012), Peru (6,8%), Chile (6,2%) y Colombia (5,5%) registraran las mayores
tasas de crecimiento econdmico de la region en el 2011, sobrepasando el promedio
latinoamericano de 4,1%. La CEPAL presentd unas proyecciones similares para el mismo
grupo de paises, con diferencias principalmente en Ecuador, para el cual la proyeccion de
crecimiento es de 8%.

Para el 2012, las proyecciones son de un menor crecimiento debido a los efectos de la
desaceleracion de la economia mundial y a la expectativa de menores precios
internacionales de los productos basicos. Colombia creceria 4,4% a un mayor ritmo que el
promedio de América Latina (3,6%).

Latinoamérica: Proyecciones de crecimiento para el 2011

Proyecciones de crecimiento para el 2011y 2012 de paises Latinoamericanos
2011 2012
PAISES PRIVADOS CEPAL PRIVADOS CEPAL

Peru 6,8 7,0 5,1 5,0
Chile 6,2 6,3 41 4,2
Colombia 5,5 5,5 4.4 45
Latinoamericay el Caribe 4,1 4,3 3,6 3,7
México 4,0 4,0 3,3 3,3
Brasil 2,9 2,9 3,3 3,5
CostaRica 3,8 3,8 3,6 3,5
Ecuador 5,8 8,0 3,8 5,0
Venezuela 4,0 4,2 4,1 3,0

Fuente: Latin American Consensus Forecast (ene 2012) - Cepal (diciembre 2011)
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2. Empleo

Se mantuvo el deterioro del mercado laboral en las economias desarrolladas debido a las
bajas tasas de crecimiento del PIB en el 2011 y a la desaceleracién proyectada para el
2012; no se vislumbra una mejoria en los indicadores laborales. Las economias europeas
mas afectadas, por los problemas fiscales y financieros, como Grecia, Irlanda y Portugal,
registraron un importante crecimiento de la tasa de desempleo; sin embargo, fue Espafia
el pais que registré la mayor tasa, 21,6%, en promedio en 2011. Estados Unidos presentd

una tasa de desempleo de 8,9% en el 2011, tasa menor en 0,7 puntos con respecto a la
registrada en 2010.

Tasa de desempleo anual. Estados Unidos, Japon, Paises UE

Tasa (%)
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Fuente: OIT

En Latinoamérica, en el 2011 se observé una menor tasa de desempleo; Ecuador, Chile y
Colombia fueron los paises que registraron las mayores reducciones durante el Ultimo

afo; sin embargo, Colombia mantuvo el mas alto porcentaje, todavia en niveles de dos
digitos.

Tasa de desempleo de los paises latinoamericanos
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3. Precios y tasas de interés

En el 2011 se registré una presion inflacionaria, en particular durante el primer semestre,
lo cual afect6 el nivel de precios en la mayoria de paises; de acuerdo con el FMI, se prevé
gue en 2012 la inflaciéon disminuya a medida que la demanda mundial se desacelere y los
precios de las materias primas se reduzcan.

En Estados Unidos la inflacion pasé de 1,5% a 3% en el Gltimo afo. Paises asiaticos
como China y Corea muestran crecimientos en los precios superiores al 4% y paises
latinoamericanos, como Brasil y Ecuador, registraron inflaciones anuales por encima del
5%.

Inflacién anual
Estados Unidos y paises de Europa y Asia Paises latinoamericanos

b 0
S )
S ©

Variacion

R 20

Variacion

L ¥8
%0
-

 iE

| B4

iy
o
) -
- ™ wn
o
p : <
< © © © < © c o« ol © o c = - ® o © =
= =y = = s N k] (= [ © 7] o = o ‘o =
S & ¢ 8 §8 2 32 %2 2 £ 5 8 i E 5 5 £ 2
8 o E & o 5 g O O 8 [ 3 2 S
> W s T F O & = S
£ < [&]
®2010 ®2011 ®2010 ®2011

Fuente: The Economist. Banco Central de Ecuador

La recuperacién de los precios de las materias primas iniciada en la pos-crisis llegd a un
maximo y partir del segundo trimestre de 2011 se observé una tendencia decreciente en
los precios de los bienes basicos (alimentos, metales y energéticos); sin embargo, los
precios del petr6leo se mantuvieron en los uUltimos meses del afio, en particular por
factores de oferta.

indice de los precios de las materias primas
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Desde mediados del afo, la mayoria de Bancos Centrales del mundo realizaron pausas
en sus politicas de elevar las tasas de interés; sin embargo, algunos paises modificaron la
estrategia con el fin de incentivar la estructura productiva y generar un mayor crecimiento
econdmico, manteniendo la inflacion controlada. Desde mediados de afio, la tendencia de
Brasil fue de reducciones constantes en su tasa de interés. La Unién Europea en
diciembre pasado redujo de 1,5% a 1%, mientras que en enero de 2012 en Chile se
disminuyo de 5,25% a 5%. Por el contrario, Colombia, en este ultimo mes, la aumenté de
4,75% a 5%.

Tasa de interés Bancos Centrales
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4. Tasa de cambio

Se generaliz6 la tendencia hacia la apreciacion frente al délar de las principales monedas
y aumentd la volatiidad de las tasas de cambio. Desde mediados del 2011, con la
incertidumbre relacionada con las economias europeas, se observdé un relativo
fortalecimiento del ddlar.

Variacion de la tasa de cambio respecto al délar
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En Asia, las monedas de Japon y Singapur se revaluaron en 2011, en tasas superiores a
7%, mientras que las de China y Corea del Sur, la apreciacion fue cercana a 4,3%.

Variacién de la tasa de cambio respecto al dolar
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En 2011, en América Latina se modero la revaluacion frente a lo registrado en 2010. Las
monedas de Chile y Brasil registraron las mayores apreciaciones, con 5,4% y 4,9%,
respectivamente. En Colombia, la apreciacion promedio de la moneda fue de 2,3%.

Variacion de la tasa de cambio respecto al dolar
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A finales del afio pasado se moderé la revaluacién; sin embargo, las perspectivas de una
lenta recuperacion de la economia de Estados Unidos y de los paises desarrollados,
genero, durante el primer mes de 2012, una gran apreciacion respecto a la tasa de final
del afio pasado; con lo cual Colombia se ubico entre los paises con mayor apreciacion.
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Variacién de la tasa de cambio respecto al dolar
Enero 2012/Diciembre 2011
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5. Comercio exterior y flujos de inversién

En el 2011 (acumulado a septiembre), los valores exportados en el mundo se
incrementaron 23,3%, con respecto a igual periodo del afio anterior. En la muestra de
paises seleccionados, Colombia fue el pais con la segunda mayor tasa de crecimiento
(41,9%), seguido de paises latinoamericanos como Peru, Brasil y Ecuador.

Exportaciones en diferentes paises
Variacion del acumulado al 11l trimestre 2011 respecto a igual periodo del afio anterior
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Por otra parte, las importaciones mundiales crecieron 22,9%; entre los paises con
mayores crecimientos se encontraron Turquia (39,1%), Colombia (37,6%) y Peru (30,1%).
Por el contrario, Estados Unidos (16,2%) y Venezuela (12,4%) presentaron variaciones
inferiores con respecto al total mundial.

Importaciones en diferentes paises
Variacion del acumulado al Ill trimestre respecto a igual periodo del afio anterior
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Las estimaciones de la Inversion Extranjera Directa (IED) por UNCTAD? indican que estos
flujos en el 2011 se incrementaron 17%, pese a la desaceleracion econdémica mundial.
Por zonas, se registro una reduccion de la inversion de 7,7% en Estados Unidos. Hacia
Ameérica Latina los flujos de inversion siguieron en aumento (34,6%). Europa fue la region
hacia donde més fluyeron los recursos de IED (28,6% del total), seguido de Asia (26,1%).

Inversion Extranjera Directa Mundial
Total Por zonas

1.509 450

USS$ Billones

US$Billones

Europa Estados Africa Latinoamérica Asia
Unidos yel Caribe

2009 2010 2011e ®2009 ®2010 ®20lle
Fuente: UNCTAD

3 UNCTAD. Global Invesment Trends Monitor. Enero de 2012
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De acuerdo con los estimativos de UNCTAD para el 2011, Colombia fue uno de los paises
gue registré una mayor tasa de crecimiento en los recursos de IED (113,4%) superando a
los otros paises latinoamericanos.

Cuantitativamente, Estados Unidos fue el pais al cual ingresaron mayores recursos por
IED, seguido de China. Colombia, con cerca de US$14.400 millones, superd a paises
como Turquia, Malasia, Peru, Argentina, entre otros.
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Colombia

1. Actividad econ6mica

En el acumulado a tercer trimestre de 2011 el PIB creci6 5,8%, el mas alto desde 2008
para el mismo periodo. Sectorialmente, los mayores aportes al crecimiento los realizaron
el sector financiero (1,1%), comercio y hoteles (1,1%), mineria (0.9%), industria
manufacturera (0.5%) y el sector agropecuario (0.3%). También se destacaron los

impuestos y subsidios como contribucién al crecimiento. El crecimiento del PIB, sin
impuestos y subsidios, fue de 4,7%.

Variacién acumulada al lll trimestre del PIB y su contribucién sectorial
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En el acumulado a septiembre de 2011, los sectores de minas (12,6%), transporte,
almacenamiento y comunicaciones (7,2%), comercio, hoteles (6,6%) y financiero (5,7%),
se ubicaron por encima de la media de la economia. Por debajo de la media estuvieron
agropecuario (4,5%), industria (4,1%), construccion (3,7%) y servicios sociales (2,7%).
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El crecimiento de la industria fue menor que el de hace un afio. Las principales
variaciones positivas se observaron en equipo de transporte, textiles, productos de
madera y prendas de vestir. Los registros negativos se observaron en sectores como
tabaco, hilados y textiles, productos metalargicos, productos de café y muebles.

Sector industrial enero-septiembre
Variacion con respecto a igual periodo del afio anterior

Ene - Sep| Ene - Sep
Sector 10 11

Equipo de transporte 21,8 20,7
Articulos textiles, excepto prendas de vestir 13,9 14,8
Productos de madera, corcho, paja y materiales trenzables 7,2 14,7
Tejidos de punto y ganchillo; prendas de vestir 8,3 12,1
Productos minerales no metélicos 0,9) 10,3
Az(car y panela (1,3) 8,6
Otros bienes manufacturados n.c.p. 7,7 8,5
Productos de papel, cartén y sus productos 6,9 6,9
Edicién, impresién y articulos analogos 5,6 6,7
Productos de caucho y de pléstico 7,9 6,2
Sustancias y productos quimicos 8,8 53
Bebidas 6,8 53
Otra maquinaria y aparatos eléctricos 8,1 4,9
Productos de molineria, almidones y sus productos 2,5 4,4
Curtido y preparado de cueros, productos de cuero y calzado 8,6 3,8
Aceites, grasas, cacao y otros productos alimenticios 4,1 2,6
Productos lacteos 5,9 2,6
Maquinaria y equipo 6,7 19
Carnes y pescados 4,1 0,8
Productos de la refinacién del petréleo; combustible nuclear 0,3 0,5
Muebles 14,1 (0,5)
Productos de café y trilla 6,0 (4,2)
Productos metallrgicos basicos (excepto maquinaria y equipo) 9,6 (5,5)
Hilados e hilos; tejidos de fibras textiles incluso afelpados 4,6 (5,9
Productos de tabaco 12,8 6,7)
Industrias manufactureras 4,7 4,1

Fuente: DANE

Por el lado de la demanda, en el periodo enero-septiembre de 2011 resaltd la
recuperacion de las exportaciones, la continuidad en el crecimiento del consumo y de la
FBK.
Variacion del PIB acumulado a septiembre
Componentes de la demanda

22,1
15,4
14,4
9,7
7,0
5,7
438
- =

Importaciones Consumo Total Formacién Bruta  Exportaciones
Totales de Capital Totales

Variacion (%)

Hene-sep 10 Mene-sep 11

Fuente: DANE

Por contribucion se destacaron la inversion, que aporté 4,7 puntos al crecimiento del
acumulado al 3t de 2011, y el consumo de los hogares que aport6 4,4 puntos. Por el
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contrario, el balance externo contribuyd en forma negativa al crecimiento, producto de una
mayor dinamica de las importaciones que de las exportaciones.

Componentes de la demanda- contribucién a la variacion-
12 A

10 -

©
L

4,7

A 0
L

0,3

%

N
L

4,4

| - | . | -
-2 -

4

m
o

Ene-sept 04
Ene-sept 05
Ene-sept 06
Ene-sept 07
Ene-sept 08
Ene-sept 09
Ene-sept 10
Ene-sept 11

Consumo de Hogares

= Consumo del Gobierno
Formacién Bruta de Capital

H Balance externo

Fuente: DANE

Tendencia en laindustriay el comercio

A noviembre de 2011 (acumulado de 12 meses) se registré un crecimiento del 5% en la
produccion industrial y del 11,1% en las ventas del comercio al por menor. No obstante, la
tendencia de estas Ultimas es decreciente, producto del menor crecimiento del crédito de
consumo; por otra parte, la produccion manufacturera mantiene la tendencia creciente.

Muestra mensual
Variacién promedio anual

20 A
15,9

15 -

10 -

Variacion (%)
4]
a
o]

-10 -

Nov-06
Feb-07
May-07
Ago-07
Nov-07
Feb-08
May-08
Ago-08
Nov-08
Feb-09
May-09
Ago-09
Nov-09
Feb-10
May-10
Ago-10
Nov-10
Feb-11
Mav-11
Ago-11
Nov-11

e Produccién manufacturera ——\entas al por menor

Fuente: DANE

Sin embargo, en los ultimos meses de 2011 las encuestas de opiniGn mostraron una
recuperacion del indice de confianza al consumidor, producto de las buenas ventas; y en
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la parte industrial, después de una caida en la confianza en parte del segundo semestre
del afio, se recuperé levemente en octubre de 2011: asi mismo, la utilizacion de
capacidad en la industria en octubre (79,8%) superé al registrado en comienzos de afio
(75,3%).

indice de confianza industrial y al consumidor ~ Capacidad instalada en la industria

50 84 -
40
82
29,8
30
8 79.8
20
[
o 78
5 10 8
E 2
42 2
0 76
75,3
-10
74
-20
72,7
72
-30
§53838383883883332333d9944d
o299 5co0g8LLas5co0ogLlas5co0gLa5co0gg 70
S22 s5o08a*2 5082508225088
OCBEI320B8E<I3200E<320BE8<33058 $58888888383383323332s43444
s bosccopgdaoacsccogdbascongdasc oy
——Confianzaindustrial =——Confianza al consumidor c6P232060L832060823206888326¢6

Fuente: Fedesarrollo-ANDI

2. Mercado laboral

El 2011 fue un buen afo en los indicadores laborales, gracias al buen ritmo de la actividad
econOmica, que permiti6 aumentos en la ocupacion y disminucion en la tasa de
desempleo. A nivel nacional, en el mes de diciembre de 2011 se registraron 2,2 millones
de personas desocupadas (188 mil personas menos que un afio antes), las cuales
representaron el 9,8% de la Poblacion Econémicamente Activa (PEA). Por cuarto mes
consecutivo se registré una tasa de un digito (en septiembre, octubre y noviembre fue de
9,7%, 9% y 9,2% respectivamente). Los ocupados alcanzaron 20,7 millones de personas
(1,2 millones mas que en 2010).

Tasa de desempleo (diciembre de 2011) Tasa de ocupacion (diciembre de 2011)

@
N «
— o
©

11,8

™

1.1
11,3

© 2 - 7 ~
v g s = 2 3
3 g’;, =1
g 5
%]
u <
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2006 2007 2008 2009 2010 2011
HENacional ®13areas B Nacional ®13éareas

Fuente: DANE
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La reduccién también se present6 en el ambito de las 13 areas; en diciembre de 2011 la
tasa de desempleo fue 10,4%, menor que la presentada hace un afio (11,3%).

La tasa de ocupacion, relacibn que mide la poblacién ocupada como proporcion de la
poblacion en edad de trabajar, mantuvo una tendencia creciente y se ubic6 en 60,3% en
las 13 areas y 59,4% en nivel nacional; este es un indicativo del buen ritmo de crecimiento
de la economia y su impacto positivo en el empleo.

La dinamica favorable se mantuvo durante 2011. El promedio mensual de ocupados a
nivel nacional crecié 4,2% y el numero de desocupados se redujo en 5,4%, con respecto
al promedio del afio 2010. En 2011 el nimero total de ocupados aumentd en 802 mil

personas, mientras que los desocupados se redujeron en 137 mil, frente al mismo periodo
del afio anterior.

En el siguiente gréfico, que muestra el promedio movil 12 meses, se refleja que desde
mediados del afio 2010 comenzé la tendencia decreciente de la tasa de desempleo. Este
comportamiento se presentd, tanto a nivel nacional, como en las trece areas. Igualmente
se evidencié un aumento constante en la tasa de ocupacion, al incrementarse en cerca de
cinco puntos porcentuales en relacion con la presentada hace cuatro afios.

Tasa de desempleo Tasa de ocupacién
Promedio moviles 12 meses Promedio moéviles 12 meses
13,5 1 60 1 59,1
13,0 59 A
13,0 - 58
12,5 1 57 1 56,8
12,0 =56
120 =
S © 55
i 8 53,7 546
EMS =54
11,4 53 -
11,0
52
10,8 51,8
10,5 51
e A S S SO S S S S S S S 85555888888383S9394d3¢d
£55558888888899993394d Zicalgialgialisiglipiagt
C 8 S 22 8BS 2L R8BS gL RBS gL RBS gL O/ pb=”"nb=>”spnbB=2”"pb=”3¢pn0O
63386386 =33868=38§bB=343a~0o
===Nacional =13 areas ===Nacional =13 areas

Numero de ocupados y desocupados
Promedio mévil 12 meses

[ N
(] o
‘
pMooN
4] o

Millones de personas
P B
~ o]

Millones de personas

.
o
T
N
R

[y
&)

-
S g o
= o

Dic-06
Mar-07
Jun-07
Sep-07
Dic-07
Mar-08
Jun-08

Sep-08
Dic-08
Mar-09
Jun-09
Sep-09
Dic-09
Mar-10
Jun-10
Se
Dic-10
Mar
Jun-11
Sep-11
Dic-11

Ocupados Desocupados (eje derecho)

Fuente: DANE



Ministerio de Comercio, Industria y Turismo
Republica de Colombia

Libertad y Orden Oficina de Estudios Econdmicos

En el mes de diciembre, la tasa de subempleo nacional se ubic6 en 43,4%; a comienzos
del 2011 se evidencié que se detuvo la tendencia creciente y posteriormente se registré

una reduccion; esto reafirma el argumento sobre la mejoria en la dinamica del mercado
laboral.

Tasa de subempleo

Mes de diciembre Promedio moévil 12 meses

a o 47 4
@ -
A S o © § = E © 451
g g g g 45 |
44,8 43,4
43 4
= 42,9
S &
S5 © 41
b @
@ P
= 39
37
35
855565888383888832933 3444
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o a =] [} o a
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Fuente: DANE

En el entorno nacional, por sectores econémicos, la mayor participacién de la mano de
obra en la economia correspondi6 a comercio, hoteles y restaurantes (26,4%), le sigui6 en
importancia servicios sociales (18,6%), agropecuario (18,7%) e industria (13,4%).

Ocupados segun sector econémico - octubre 2011/diciembre 2011

Participacion Variacion respecto a igual periodo de 2010
Minasy  Intermediacion Electricidad, gas. Variacion (%)
Canteras financiera : i

0,8% LZI%

Construccion
5,9%

0,6% Electricidad Gasy Agua

S Actividades Inmobiliarias
Inmobiliarias

6,4% Comercio, hotel,

restaurantes Minasy Canteras
26,4%
Transporte,
comunicaciones
8,0%

Construccién
Agropecuario
Intermediacién financiera

. Industria manufacturera
Industria

13,4% N
___Servicios Comercio, hoteles y restaurantes
sociales . .
18.6% Servicios, comunales, sociales y

personales
Agropecuario i Transporte, almacenamientoy
18,7%

comunicaciones

Fuente: DANE

En el trimestre octubre-diciembre de 2011 resalté el aumento de 29,9% de la ocupacién
en las actividades de electricidad, gas, agua y de 11,4% en las inmobiliarias. En el sector

de industria la ocupacién crecié 6,6% mientras que en comercio, hoteles, restaurantes lo
hizo en 5,9%.
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En la industria ingresaron 176 mil personas mas que hace un afio. También se destaco el
buen comportamiento laboral del sector de comercio, hoteles, restaurantes, en el cual se
incrementod su ocupacion en 308 mil personas.

En el trimestre octubre-diciembre de 2011, de 24 ciudades evaluadas, 16 tuvieron una
tasa de desempleo mayor a la media; Popayan y Quibdé fueron las de mayor tasa 15,7%
y 15,1%, respectivamente, pero también resaltaron con alto desempleo, Ibagué, Pereira y
Armenia con niveles cercanos a 15% cada una.

San Andrés (7,3%), Barranquilla (8%), Bogota (8,6%) y Bucaramanga (9%) fueron las
ciudades con menor tasa de desempleo.

6 ciudades evidenciaron una mayor tasa de subempleo que el obtenido por el promedio
de 24 ciudades, correspondiendo a Neiva (52,2%), Pasto (50,8%) y Bogota (50,4%) las de
mayor tasa.

Tasa de desempleo regional Tasa de subempleo
Trimestre octubre-diciembre 2011
0 2 4 6 8 10 12 14 16 18 0,0 10,0 20,0 30,0 40,0 50,0 60,0
Popayéan : : : : : : : ‘15,7 ‘ Neiva : : : : : 52,2 ‘
Quibdé | 15,1 pasto | 50,8
Ibagué | 15,1 Bogota, | 50,4
Pereira | 14,9 Ibagué | 49,8
Armenia | 14,9 Bucar | 29,3
cali 14,1 incelejo | 49,0
Ciicuta 13,3 24ciudades I 42,7
Florencia | 12,9 Cucuta | 42,2
incelejo | 11,4 iohacha | 42,0
11,4 Medellin 40,6
Tunja | 11,2 Popayén — 40,2
dellii 10,9 Armenia 40,0
pasto | 10,7 Manizales — 39,8
Manizales — 106 SantaMarta | 39,1
Monteria 10,6 Cali 37,7
Valledupar = 10,6 Pereira : 374
24 ciudades ] 10,4 Monteria | 37,4
Neiva 10,1 Villavi i 35,2
Cartagena : 9,6 Barranquilla : 30,0
Santa Marta | 9,5 Tunja | 29,4
Villavicencio | 9,5 lled ] 26,2
Bucar | 9,0 Quibds E—— 25,3
Bogota, 8,6 Florencia 254
Barranquilla | 8,0 Cartagena SEE— 1)
San Andrés ] 73 San Andrés [ — 8,1

Fuente: DANE
3. Precios y tasas de interés

En el 2011 se registraron diferentes manejos de la tasa de interés; en el primer semestre,
debido a las presiones inflacionarias, se presentd un aumento constante en la tasa de
intervencion del Banco de la Republica (BR); de 3% a comienzos del afio pas6 a 4,5% en
julio y gran parte del segundo semestre se mantuvo en este porcentaje; sin embargo, a
finales del afio y comienzos del 2012, comenz6 nuevamente con la tendencia creciente.
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En enero de 2012, el BR* decidi6 subirla a 5% (alza de 0,25 puntos) entre otras razones
debido a:

%

,_‘
O Fr N W A O O N ® © O

=
\Ey=————————————————— 35

Ene-09

La recesion en Europa serd mayor a la prevista y la economia en Estados Unidos
crecera a una tasa inferior a la de su potencial.

Los precios internacionales de los productos basicos permanecen todavia altos.

El crecimiento del PIB del 3t de 2011 fue muy alto (7,7%), asi como el de la
demanda interna (9,4%). Se evidencia para el 4t un fuerte dinamismo.

El crédito bancario continta creciendo a una tasa alta.

Las expectativas de inflacibn aumentaron.
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Fuente: Banco de la Republica

El aumento de la tasa de intervencion se ha trasladado a la DTF, la cual en enero de 2012
se ubicé en un nivel de 5,13%; tendencia que mantuvo desde comienzos de 2011.
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Con el aumento de las tasas de interés el Banco Central esta desacelerando el elevado
crecimiento del crédito en la economia; efectivamente, al finalizar el afio ya se evidencio
un menor ritmo; a noviembre de 2011 fue 23,1% (cerca de dos puntos porcentuales

inferior a agosto). En el crédito de consumo (28,3% a noviembre de 2011) la tasa de
crecimiento se estabilizo.

En el 2011, la inflacién se ubic6 en 3,7% superando la meta puntual de 3%, acordada por
el Banco de la Republica; sin embargo, se ubico en la meta rango del Emisor, entre el 2%-

4%. Alimentos (5,3%) educacion (4,6%) y vivienda (3,8%) fueron los rubros con mayor
crecimiento en los precios.

De acuerdo con las proyecciones de los analistas privados, publicadas por Latin American

Consensus Forecast (enero 2012) se prevé que en 2012 la inflacion se reduzca y se
ubique en 3,4%.

Inflacion
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4, Sector externo

Balanza de Pagos- enero-septiembre de 2011-

La cuenta corriente

La cuenta corriente fue deficitaria en US$6.828 millones (2,8% del PIB), superior en
12,7% con respecto al registrado en igual periodo de 2010. Por su parte, la cuenta
capitales fue superavitaria en US$10.640 millones (4,3% del PIB), para un incremento de
37,2% en relacion con el acumulado a septiembre de 2010, con una tendencia creciente.
Como resultado, se acumularon reservas por US$3.3976 millones.

Cuenta corriente y cuenta capital (enero-septiembre)

12.000 10.444

10.000

8.000
6.000
4.000
2.000
ol |
-2.000
-4.000

-6.000

USS$ Millones

-8.000
2006 2007 2008 2009 2010 2011

= Cuentacorriente = Cuentacapital

Fuente: Banco de la Republica

- La balanza comercial en bienes fue superavitaria en US$3.884 millones, superior en
US$1.956 millones, al resultado de igual periodo de 2010; continu6 evidenciandose
una mejora comercial. Las exportaciones (US$42.340 millones) crecieron 42,5%
gracias a la dinamica de los productos de origen minero-energético y café, a los
buenos precios internacionales y a los volimenes exportados; mientras tanto, las
importaciones (US$38.456 millones) se incrementaron 38,4%.

Componentes de la Cuenta Corriente de la Balanza de Pagos (enero-septiembre)

6.000 -

3.884 3.633
4.000 -

oy

-2.964

-4.000 -

US$ Millones

-6.000 -

-8.000 -

-10.000 |

-11.381

-12.000 -
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EBienes ™ Servicios Rentade los Factores Transferencias

Fuente: Banco de la Republica

20



Ministerio de Comercio, Industria y Turismo
Republica de Colombia

Libertad y Orden Oficina de Estudios Econdmicos

El déficit en la renta de los factores se increment6 en un 30,1%, al alcanzar
US$11.381 millones. Este déficit, que superd el desbalance en cuenta corriente, lo
explicd principalmente la remisién de utilidades y de dividendos de empresas con
inversion extranjera (US$10.220 millones) y los pagos de intereses de deuda externa
(US$2.834 millones).

Las transferencias fueron US$3.663 millones, superior en 14,3% a las registradas en
igual periodo de 2010; el aumento fue producto del incremento en 6,3% en las
remesas de los trabajadores (84% del total de transferencias).

La balanza de servicios registré un déficit de US$2.964 millones, superior en 22,7%
con respecto a igual periodo del afio anterior. Las exportaciones (US$3.656 millones)
crecieron 14,4%, mientras que las importaciones (US$6.620 millones) se
incrementaron 17,9%.

Comercio exterior de servicios (enero-septiembre)

12.000 4
10.000 - 6.620
8.000 -
g 6.000 - 3.934
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176}
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-2.000 1 1533
-2.964
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Fuente: Banco de la Republica

El principal rubro de las exportaciones de servicios fue viajes (45,8% del total), que a
septiembre de 2011 ascendieron a US$1.675 millones, para un crecimiento de 10,1%.

Exportaciones de servicios
Participacion porcentual (enero-sept. /2011) US$ Millones

1.800

1600 1675
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1.000 1.109 1056
800 /\_’/

Segurosy

Comunicacién e Otros servicios

informatica.
6,0%

Empresarialesy
de construccion.
13,2%

Viajes
45,8%

US$ Millones

600 670
484
400 5.1—_/—_/
2
200 215 220
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Transporte
28,9%

===Transporte = \/iajes
Comunicacion e informatica. === Seguros Yy financieros.
===Empresariales y de construccion.

Fuente: Banco de la Republica
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Los servicios de transporte se situaron en US$1.056 millones (28,8% del total) para un
incremento de 20,5%. Por su parte, también aumentaron las ventas de servicios
empresariales y de construccion (18,9%), de seguros y financieros (25%) y de
comunicaciones e informatica (9,5%).

El principal rubro de las importaciones fue transporte (35,3% del total), el cual
ascendio a US$2.340 millones, para una variacion de 14,4%. Le sigui6 en importancia
viajes (23,4% del total) con un incremento de 15,7%. El rubro que mas crecio fue
servicios empresariales y de construccién (25,9%), mientras que la variacion en
seguros y financieros fue 23,4% y de comunicaciones e informatica (16,1%).

Importaciones de servicios
Participacién porcentual (enero-sept/2011) US$ Millones

Comunicaciéne 2.500

Otros servicios informatica. 2.340
6,6% 4,5%
2.000
Transporte
35,3%
Segurosy 1.500 1.624 1.552
1.389

financieros.
1.000 1011

9,2%

US$ Millones

615

500 490
369
i 260 T — e 289
Empresarialesy
de construccién.
2006 2007 2008 2009 2010 2011
21,0%
=Transporte ——Viajes
~=Comunicaciones e informatica. ===Seguros y financieros.

23,4% ——=Empresariales y de construccion.

Fuente: Banco de la Republica

La cuenta capital

- El flujo neto de inversion extranjera directa en el pais fue de US$10.821 millones
(4,4% del PIB), registrando un aumento de 88,7% con respecto al acumulado a
septiembre de 2010. Este es el valor histérico mas alto presentado en un periodo de

nueve meses.
Inversion Extranjera Directa en Colombia (enero-septiembre)

10.821

US$ Millones

2006 2007 2008 2009 2010 2011
Fuente: Banco de la Republica
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Hacia el sector petrolero se dirigieron US$4.321 millones (39,9% del total), superior en
118,3% con respecto al mismo periodo del afio anterior; le sigui6 el sector de minas y
canteras, al que ingresaron US$2.162 millones (20% del total), para una variacion del
32%. Estos dos sectores representaron el 59,9% tres puntos porcentuales menos que
lo registrado en el periodo enero-septiembre de 2010.

Se destacé el sector de comercio, restaurantes y hoteles con US$1.122 millones, con
un crecimiento superior al 600%, lo que le permitié ubicarse en tercer lugar con el
14,5% del total de IED en el periodo de referencia.

Por su parte, la industria recibi6 US$ 478 millones para una variacion de -5,7% con
respecto al afio anterior y una participacion de 4,4% del total. En el siguiente cuadro
se especifican los diferentes sectores de destino de la IED.

Inversion extranjera directa en Colombia
Enero-septiembre

US$ millones
Petralera PR
1637
Mmas y canteras (inchuye carbén) -2,162
219 Sector Part. 2010 %|Part. 2011 %Variacion %
Comercio, restaumntes y holeles 1.569 Petrolero ETH 399 1183
84 Minas y canteras (incluye carbdn) 286 20,0 32,0
Transportes, almacenamicnla y h“ﬂ Come rcio, restaurantes y hoteles 38 145 6175
comumicaciones a
'1_021 Transportes, almacenaméento y 15 104 12394
Servicios financieros y empresaniales 501 COMEICacones
Servicios financieros y 178 46 51,0
507 Manufactureras 88 44 5,7
Manufactureras 478 Electricidad, gas yagua 00 35| 234%56
ﬁ Construccién 36 34 75,5
Eleciricidad, gas y agua 376 \Agricuttura, caza, sivicultura y 03 09 5154
207 Servicios cooumales 1,1 -1,5 -360,4
Canstruccion ‘:m

15

Agncultra, caza, siviculura ypesca 95

‘

Senvicios comunales -164 ¢

Henesept 2010 Nenesept 2011

Fuente: Banco de la Republica

El flujo neto de inversion directa de Colombia en el exterior se ubicé en US$3.880
millones, inferior en US$1.477 millones al registrado en igual periodo del 2010. Se
destind en particular a la adquisicion de participacion accionaria en empresas de
explotacion de minero energéticas, industria manufacturera y comercio.
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Inversién de Colombia en el extranjero (enero-septiembre)
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Fuente: Banco de la Republica

Deuda externa

El saldo de la deuda externa colombiana continué creciendo. En octubre de 2011 se ubic6
en US$72.797 millones (21,9% del PIB), cerca de US$10,5 mil millones mas que hace un

ano.
Deuda externa

72.797

62.283

52.810

43.756 45.742

US$ Millones

28.314
28.769

Oct-07 Oct-08 Oct-09 Oct-10 Oct-11
Publica ™ Privada

Fuente: Banco de la Republica

El aumento de la deuda externa se presentd en un entorno de apreciacion de la moneda y
amplitud de fuentes de financiamiento externas, lo cual incentivo la contratacién de deuda

externa, principalmente en el sector privado.
En los ultimos dos afios se incrementd en mayor proporcion la deuda del sector privado;
en 2010 el saldo de la deuda del sector privado fue mayor en US$$8.600 millones,
mientras que la correspondiente al sector publico lo hizo en US$2.400 millones. A octubre
de 2011, el endeudamiento privado se aument6 en cerca de US$6.000 millones, mientras
el publico en US$1.964 millones.
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Este comportamiento ha modificado la composicion de la deuda total, al finalizar el 2009,

la deuda externa privada representaba el 30,9% del total y al finalizar octubre de 2011, su
participacion subi6 al 43%.

Aumento de la deuda externa
En el afio 2010 En lo corrido de 2011 (a octubre)

8.588

6.095

[%2] 12}
Q ()
c c
o o
b= s
@ @
%) %]
> -
Pulblica Privada Pablica Privada

Fuente: Banco de la Republica

Tasa de cambio y Reservas internacionales

Desde el 2009 se acentué la revaluaciéon real del peso; sin embargo, se observé un

periodo de devaluacién real entre septiembre y diciembre de 2010 y en el segundo
semestre de 2011.
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Fuente: Banco de la Republica
En el 2011, la tasa de cambio promedio nominal fue $1.848 por délar; fue la tasa mas baja

desde 1999 ($1.756,7 por doélar). Sin embargo, la revaluacién nominal en 2011 fue 2,7%,
menor a la registrada en afos anteriores.
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Fuente: Banco de la Republica

En enero de 2012, la tasa de cambio promedio fue $1.852,1 inferior en 4,2% a la
registrada en el mes anterior.

La apreciacion se ha presentado pese a la intervencién del Banco de la Republica,
entidad que en 2010 realizé6 compras de divisas por US$ 3.060 millones. En el 2011, el
emisor realiz6 compras, hasta septiembre, mes en el cual decidié no intervenir en el
mercado cambiario; al finalizar el afio, las sumaron US$3.719 millones.

Sin embargo, el BR cambio y decidié aumentar el nivel de reservas internacionales, con lo
cual efectuara compras diarias de al menos US$20 millones, por tres meses consecutivos,
a partir del 6 de febrero de 2012.

En el 2011 se acumularon US$3.847 millones en reservas internacionales y el saldo de a
diciembre se situé en US$32.299 millones, equivalente a 7,2 meses de importaciones;
desde finales de 2009 se ha reducido esta equivalencia debido al gran ritmo de
crecimiento de las importaciones.
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Fuente: Banco de la Republica
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5. Finanzas publicas

De acuerdo con las Ultimas cifras del Ministerio de Hacienda y Crédito Publico (MHCP)?®,
el déficit del Sector Publico Consolidado fue de 2,2% del PIB, menor 1 punto porcentual al
registrado el afio anterior; influyé el buen comportamiento de las operaciones del
Gobierno Central, el cual cerré con un déficit equivalente al 2,9% del PIB.

Resultado Fiscal
Participacion del PIB

o
o
@
°
s -1,8
‘S -2,2
s
S 2.7 2.9 2.8
S -3,2
o
-3,8
-4,1
2009 2010 2011 e 2012 p
OGobierno Central B Sector Publico Consolid.

Fuente: Ministerio de Hacienda y Crédito Publico

De acuerdo con el MHCP la mejora del Gobierno Central se sustent6 en el
comportamiento de los ingresos tributarios, los cuales crecieron 25,4%, soportados en la
reforma tributaria de 2010, el aumento de las importaciones y el ciclo econémico; mientras
que los gastos aumentaron 16,8%.

Para el 2012 se prevé que se continle reduciendo el déficit y el del Sector Publico

Consolidado se ubique en 1,8% del PIB mientras que el del Gobierno alcance el 2,8% del
PIB.

Es de recordar que con la Ley 1473 de julio del 2011 (regla fiscal) se fija que el déficit
estructural del Gobierno Central (teniendo en cuenta el ciclo econémico) a partir del afio
2015 no debe superar el 2% del PIB y se debe ubicar en el 1% del PIB en el afio 2022.

> Comunicado del MHCP del 1 febrero de 2012.

http://www.minhacienda.gov.co/portal/page/portal/MinHacienda/elministerio/prensa/Comunicados/COM
UNICADO%20DE%20PRENSA%2008f 0.pdf
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