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Informe Econémico 3 de 2010
COYUNTURA ECONOMICA DE COLOMBIA 2010

1. Crecimiento econémico

e Aunque en 2009, la recesion de la economia mundial afectd el
comportamiento econémico de algunos paises latinoamericanos, para en el primer
trimestre de 2010 se evidencié una recuperacion en algunas de ellas. La variacién del
PIB fue positiva en Brasil (9%), Peru (6%), México (4,3%), Chile (1%, afectado por el
terremoto) y Colombia (4,4%). Caso contrario se registré en Venezuela, pais que
presentd un crecimiento negativo de -5,8%.

e En el cuarto trimestre de 2009 y primer trimestre de este afio, el crecimiento
del PIB de Colombia fue destacado, con variaciones de 3,4% y 4,4%,
respectivamente, con lo cual se consolida la recuperacion econémica.

e En el primer trimestre de 2010, el crecimiento del PIB se sustentd en el buen
comportamiento de dos sectores: construccion (15,9%) y minas y canteras (13,2%);
en el primero, el resultado positivo se origind en el aumento de 37,9% en el valor
agregado de obras civiles, y en el segundo, en la dinamica de petrdleo crudo, gas
natural y minerales como uranio, carbén y minerales no metalicos.

e Fue destacable el comportamiento del valor agregado del sector industrial
(3,9%), porque desde el cuarto trimestre de 2007 no se registraba una variacion
positiva. Asi mismo, se recuper6 el sector de comercio, restaurante, hoteles con un
aumento de 3,6%, lo cual contrastd con la variacion negativa de -2,7% en igual
periodo del afio anterior.

e Por ultimo, también crecieron sectores como electricidad, agua y luz (6,5%),
establecimientos financieros (1,5%) y servicios sociales (4,1%).

¢ En el Unico sector donde registré tasa negativa fue en el agropecuario (-1,3%);
se redujo el valor agregado de café (-1,3%), de los cultivos transitorios (-11,3%) y del
ganado bovino (-7,5%).

e Por el lado de la demanda, en el primer trimestre de 2010 se manifesté una
recuperacion de la demanda interna (4,9%), con crecimientos destacados en el
consumo (4%) y la inversién (8%); cabe resaltar que en igual periodo del afio
anterior, estas dos variables no registraron variaciones superiores al 1%. Por su
parte, las importaciones crecieron 2,2%.

e En las exportaciones la tasa de crecimiento fue negativa (-6,2%), en el primer
trimestre de 2010 se registr6 una caida en el volumen exportado de los principales
productos de exportacion, resultado de la contraccion de demanda, que todavia
afecta a la economia mundial. Cabe aclarar que el efecto de los buenos precios
internacionales sobre el valor exportado no se ve reflejado cuando las exportaciones
se miden en términos reales.
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o Para el afio 2010, el Gobierno Nacional estimé para Colombia un crecimiento
del producto del de 2,5%, pero debido al buen comportamiento de algunas variables
macroeconoémicas, esta prevision la subié a 3%. Por su parte, el Latin American
Consensus Forecast (junio 2010) proyecté una variacion de 3,2% para este afo (0,4
puntos por encima de marzo).

2. Empleo

e Desde comienzos de la actual década, la tasa de desempleo mantuvo una
tendencia descendente. Sin embargo, desde mediados de junio del 2008 se
evidencié un cambio en el comportamiento, producto de la desaceleracion de la
economia, en particular de la industria.

e En efecto, en diciembre de 2002, el promedio mévil de 12 meses (que permite
observar la tendencia) la tasa de desempleo era 15,5% y en junio de 2008 fue 10,9%;
a partir de dicho momento, empezd a aumentar de tal manera que llegé a un nivel de
12,1% en mayo de 2010.

e En el ultimo trimestre movil (marzo/mayo-2010), la tasa de desempleo 24
ciudades se ubico en 12,4%; las mayores tasas correspondieron a Pereira (21,3%),
Armenia (18,7%), Popayan (18,3%), Pasto (16,8%) y Quibdé (16,5%). Las menores
se registraron en Santa Marta (7,7%), Barranquilla (7,8%), Sincelejo (8,9%),
Bucaramanga (9,6%) y Bogota (11%).

3. Politica monetaria

o Desde el 2006 hasta finales del 2008, el Banco de la Republica aumento la
tasas de interés de intervencion de manera continuada —de 6,5% en junio de 2006
pasod a 10% en noviembre de 2008—, con el objetivo de controlar la inflacion.

e Con la crisis econdmica internacional, la reduccion de los precios de los
productos basicos, la tendencia decreciente de la inflacion mundial y nacional, la
desaceleracion de la economia y de la demanda interna en Colombia, la Junta
Directiva del Banco de la Republica (JDBR) decidi6 reducir en forma continua la tasa
de intervencion, desde finales 2008, hasta ubicarla en 3,5% en marzo de 2010; para
propiciar el mayor crecimiento econémico, la JDBR la redujo a 3% en mayo de 2010,
vigente actualmente.

e En su dultima sesion (18 de junio), la JDBR manifest6 que la economia
colombiana crecera a un mayor ritmo que el esperado, sin generar presiones
inflacionarias y consideré que la politica monetaria expansiva adoptada, contribuye al
crecimiento de la economia.

e La reduccion de la tasa de intervencion se reflejo6 en la disminucidon
consecutiva de la tasa de interés DTF (90 dias); por ejemplo, en diciembre de 2008
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era 10,1% y, en contraste, en mayo de 2010 lleg6 a 3,6%, la tasa mas baja en la
actual década.

e Una de las variables que indican la reactivacion de la economia es el
comportamiento del saldo de la cartera de crédito de consumo; después de registrar
una tendencia decreciente hasta llegar a 1,6% a finales 2009, ya se evidencio un
cambio de tendencia, en lo corrido del 2010, con una variacion de 5,8%. Similar
tendencia creciente se presenté en el saldo de la cartera total.

4. Inflacion

e Enel 2007, la inflacién se situd en 5,7% (superior en 1,2 puntos a la registrada
en el 2006). Durante 2008 se mantuvo la tendencia creciente de los precios y al
finalizar el afo se ubico en 7,7%, con lo cual superé ampliamente el limite superior
del rango - meta establecido por el Banco de la Republica (4.5%). Los precios de los
alimentos se mantuvieron como determinantes, al crecer 13,2% anual.

e En el 2009, el DANE actualizé la informacion con una nueva base (diciembre
de 2008=100) y mediante la Encuesta de Ingresos y Gastos 2006-2007, determind la
nueva ponderacién de la canasta asi: alimentos (28,2%), vivienda (30,1%), vestuario
(5,2%), salud (2,4%), educacion (5,7%), diversion (3,1%), transporte (15,2%),
comunicaciones (3,7%) y otros gastos (6,4%). Adicionalmente a las 13 ciudades de la
muestra, se incluyeron nuevas (Riohacha, San Andrés, Valledupar, Santa Marta,
Quibdd, Popayan, Armenia, Tunja, Ibagué, Sincelejo y Florencia).

o Al finalizar el 2009, la inflacién se situé en 2%, inferior en cinco puntos vy
medio con respecto al registro de 2008 (7,67%). Uno de los determinantes de esta
reduccion fue la menor variacion de precios de los alimentos, la cual en 2009 fue
negativa -0,3%, gracias a una buena oferta agricola, situacion que contrastd con la
variacion de 13,2% que registraba en el 2008.

e En el primer semestre de 2010, se mantuvo la tendencia de bajas variaciones
en los precios y la inflacién se ubic6 en 2,47%, a pesar de que la correspondiente a
alimentos comenzdé a registrar un crecimiento mayor (3,6%). La variacién de los
precios (12 meses) se ubicé en 2,47%, acorde con las actuales metas.

e En el 2009, la Junta Directiva del Banco de la Republica proyecté un rango
meta de 4,5%-5,5%, con un 5% como meta puntual. En octubre de 2009, debido a la
desaceleracion en el incremento de precios, modificd la meta de inflacién para el
2010, que estaba en 4%, y acordd un rango entre 2%-4%, con 3% como meta
puntual, la cual es la vigente.

5. Cuentas externas - Balanza de pagos

e Desde el 2005, se deteriord el saldo de la cuenta corriente de la Balanza de
Pagos. En el 2007, el déficit alcanzé US$5.965 millones aunque compensado por el
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superavit en la cuenta de capital (US$10.347 millones). En el 2008, el déficit alcanzo
los US$6.901 millones (cerca de 2,8% del PIB).

e Durante el 2009, el déficit en cuenta corriente fue US$5.033 millones (2,2%
del PIB), inferior en US$1.868 millones al presentado en 2008. La disminucién del
déficit se debid al mayor superavit de la balanza comercial y a los menores egresos
en la renta de factores.

e Durante el primer trimestre de 2010, el déficit en la cuenta corriente se ubico
en US$1.396 millones, superior en 39% al registrado en igual periodo de 2009.

e El balance en bienes' fue positivo (US$1.028 millones), superior en US$734
millones al presentado a marzo de 2009. El mayor superavit fue producto de una
mayor variacion de las exportaciones (19,4%) que de las importaciones (10,5%). Por
su parte, el balance en servicios fue deficitario en US$676 millones, superior en
25,4% al registrado en los primeros tres meses de 2009; el mayor déficit lo explica el
aumento de los egresos empresariales asociados con los pagos técnicos realizados
por empresas dedicadas a actividades mineras.

e La desaceleracion econémica mundial se reflejé en una disminucion de 17,7%
de las remesas, lo cual condujo a que el ingreso por transferencias (US$1.110
millones) disminuyera en 8,8%. Las remesas representaron el 72% del ingreso por
transferencias.

e En el primer trimestre de 2010, se acentué el déficit en la renta de los factores
(US$2.857 millones), superior en 44,8% al presentado en igual periodo del afio
anterior. Este comportamiento lo explicoé la mayor salida de capitales por concepto de
utilidades y dividendos (US$2.111 millones), superior en 36,7% con respecto al
acumulado a marzo de 2009; debido a las mayores ganancias obtenidas por las
empresas extranjeras que exportan petréleo, carbon y ferroniquel. Asi mismo, se
incrementoé en 31,5% el pago de intereses de deuda externa (1.042 millones).

o El déficit en cuenta corriente fue compensado por el saldo positivo de la
cuenta de capital (US$1.499 millones), superior en US$620 millones al registrado en
igual periodo de 2009.

e En los tres primeros meses del afo, el flujo neto de inversion extranjera
directa (US$ 2.037 millones) se redujo 8,7%. Una de las causas del menor valor neto
fue el valor de los reembolsos de capital (repatriacion de capitales y venta de
derechos accionarios), que restaron a la inversion total.

e Sectorialmente, al sector de minas y canteras se dirigieron los mayores
recursos (US$699 millones) aumentando en 79,8% con respecto al 2009. Le siguié
en importancia el petrolero (US$648 millones) para una variacién de 13,2%. También
crecieron las inversiones hacia comercio, hoteles (US$162 millones) y construccion

' Incluye operaciones especiales de comercio exterior (transacciones en zonas francas y reexportaciones de bienes)
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(US$72 millones). Por el contrario, la inversién en la industria (US$285 millones) se
redujo en 47%.

e En relacion con la inversion colombiana en el exterior (US$244 millones), esta
se redujo en 79% con respecto a la registrada en el primer trimestre de 2009.

6. Deuda externa

e A diciembre del 2004, la deuda externa total representaba el 34,7% del PIB y
gracias al buen comportamiento econdmico y de Colombia, en particular por la
disminucion del déficit fiscal que generaba un menor endeudamiento, fue bajando
hasta ubicarse en 19,1% del PIB en diciembre de 2008.

e Esta tendencia cambié durante el 2009 cuando el endeudamiento externo
llegd a representar el 23,3% del PIB al finalizar el afio. EI mayor incremento se
registré en la deuda externa publica, que equivalia al 12,1% del PIB en el 2008 y se
ubicé en 16% en 2009. Cabe aclarar que para mitigar el impacto de la crisis
economica internacional, el gobierno implement6 una politica anticiclica, que generé
mas gasto y mayor endeudamiento.

o A febrero de 2010, el saldo de deuda externa fue equivalente al 19,8% del
PIB; el menor valor lo explicé la disminucidn de la deuda externa en lo corrido del afio
por US$445 millones y por una mayor estimacion del PIB en el 2010.

e En términos nominales, el saldo de la deuda externa total, a febrero de 2009,
fue US$53.352 millones (US$ superior en 6.976 millones que un afio atras). El 69%
del saldo de la deuda total correspondié a endeudamiento publico.

7. Tasa de cambio

¢ Durante la presente década el peso colombiano tendi6é a revaluarse, tanto en
términos nominales como en reales. No obstante, también la moneda registré
periodos de depreciacion, en particular durante el segundo semestre del 2008.

e La revaluacién del peso frente al dolar fue reflejo de la devaluacién del dolar
frente a casi todas las monedas del mundo, por la incertidumbre frente al
comportamiento de la economia de Estados Unidos, debido a sus altos déficit
comercial y fiscal y a la expansion monetaria para combatir la recesion.

e Al finalizar el 2008, la tasa de cambio promedio se ubicé en $1.965,1 por
délar, lo que equivalié a una revaluacién nominal promedio de 5,4%. En el 2009, el
promedio de la tasa de cambio nominal fue $2.157,6 superior en 9,8% respecto a
similar periodo del afio pasado; sin embargo, desde marzo de ese afo, la tendencia
ha sido a una apreciacion.

e En el primer semestre de 2010, la tasa de cambio promedio fue $1.948,5 por
ddlar, para una revaluacion nominal de 16,2% respecto a los primeros seis meses del
2009. Con el fin de controlar la apreciacién del peso, entre marzo y mayo del
presente ano, el Banco de la Republica (BR) compré divisas en el mercado cambiario
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por cerca de US$1.200 millones. El BR determind que, a partir de julio de 2010
acaban con el programa de compras diarias de US$20 millones.

e En términos reales, a mayo de 2010 se presentd una revaluacion de 12,5%,
con respecto a igual mes del afo anterior. Desde julio de 2009 se registraron
apreciaciones reales consecutivas del peso.

8. Resultados fiscales

¢ Durante la presente década, Colombia redujo constantemente el déficit fiscal
del gobierno central; en el 2002 representaba el 6,1% del PIB y en el 2008 fue 2,3%
del PIB (inferior en cerca de un punto porcentual al 2007). En este ultimo afo, el
déficit del sector publico consolidado fue 0,1% del PIB, similar al del 2006.

e La actual coyuntura fiscal es complicada debido al desbalance fiscal generado
por la desaceleracion de la economia colombiana y la consecuente reduccion de
ingresos tributarios, asi como por los aumentos del gasto asociados con la politica
anticiclica gubernamental. El déficit del gobierno central paso de -2,3% a -4,2% del
PIB entre el 2008 y 2009; para el 2010, el gobierno estimé un déficit de -4,4% del
PIB. Similar tendencia se presentd en el déficit del sector publico consolidado; en el
2009 equivali6 a -2,8% del PIB y para el 2010 alcanzara el -3,6% del PIB.
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, ANEXO ,
GRAFICOS VARIABLES MACROECONOMICAS

Grafico 1
Crecimiento del PIB Variacion de la demanda interna
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Gréfico 2
Crecimiento Trimestral del PIB Variacion primer trimestre del PIB
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Grafico 5
Variacién anual de la cartera del sistema financiero
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Grafico 6
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Grafico 7
Balanza de pagos-
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Gréfico 8
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Grafico 9
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Grafico 10
Variacion de la inversion extranjera | trimestre 2010 respecto a | trimestre 2009
U$ Millones

310
96
o 76
s 20 1
E T — T T T
=
v (6)
> (66)
(124)
(249)  (251)
g 3 § 8 5 2 5 g 8 8
g 2 S 8 2 g < S 2 o
€ o = S 3 E] ‘S S 5
I T ] = 2 > < 2
o : & 8 5 E @ 3 S B
- o c oo o < c £ 8
o S ° < : o S [ 3
£ o e 8 ¥ E 3 ]
s § g B ©° & 2
o < S &\ 2
U = O E
v k] b —
@ <] 3
w -3 =
e ©
© k]
= w

Fuente: Banco de la Republica-Mincomercio

11
OEE - INFORME ECONOMICO No. 3
Bogota, Colombia
WWW.Mmincomercio.gov.co



’,
K\

(f:;-:w

Ministerio de Comercio, BICENTENARIO .
Industria y Turismo g L ‘*-.“-;:))\

Rirpablica de Colembia

Libariad ¥ Qedan P
OFICINA DE ESTUDIOS ECONOMICOS
Grafico 11
Reservas internacionales
30.000 -
25.934,0
25.000 -
]
2 20.000 -
S
s
& 15.000 -
2
10.000 -|
5.000
N N ] [l < < n n © © ~ ~ (-] o (=2 (2] o
2 9 % 2 ¥ 9 @ Y $ % @ % 9 %
> > > > > > > > > > > > > > > > >
© o © =] (] =] © (=] © o © o © o © =] (]
= Z =2 Z2Z =2 Z2Z =2 Z2Z =2 Z2 =2 Z =2 zZ2 =2 zZz =
Fuente: Banco de la Republica- Mincomercio
Grafico 12
Deuda Externa
US$ Millones Proporcion del PIB
57.000 - 50 1
53.352
“5
52.000 -
40 -
o
o d
8 47.000 3>
3 <
g :g 30
@ =
@ 42.000 1 43.188 §_25 f 233
o
20 -
] 198
37.000 37.487 18,4
15
3200 ——————————TT——T——T—T T T T 1T MN+—T"TT—T—T— T T T T
8883383886558 8882 $58838833338886558888¢2
2585858585858 98¢53 989895853858 88383858%
L g L g L g b @ L QUL gL gL g u L g L L UL gL UL b b gugqu

Fuente: Banco de la Republica-Mincomercio

12
OEE - INFORME ECONOMICO No. 3
Bogota, Colombia
WWW.mincomercio.gov.co



Ministerio de Comercio,
Indusiria y Turismo
Rapablica de Colembia

L y Dedan

Grafico 13
Tasa de Cambio nominal de Colombia
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Qréfico 14
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Grafico 15
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