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Resumen

Si bien Colombia en términos de crecimiento se encuentra por un camino rodeado de cifras
alentadoras, hay asuntos que deben abordarse con serenidad y evaluarse con una mayor
profundidad para evitar que lo que parece ser un buen momento de la economia se convierta en
el comienzo de una recesion econdmica, o quizas, una crisis no sélo econdmica sino financiera
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Si bien Colombia en términos de crecimiento se encuentra por un camino rodeado de cifras
alentadoras, hay asuntos que deben abordarse con serenidad y evaluarse con una mayor
profundidad para evitar que lo que parece ser un buen momento de la economia se convierta en
el comienzo de una recesién econdmica, o quizas, una crisis no sélo econdmica sino financiera ;
estas preocupaciones son tomadas en cinco puntos clave en un articulo que publicé ANIF* y data
del mes de Marzo del presente ano reflejando sus expectativas, o por lo menos la percepcidén que

tienen algunas de las entidades financieras mas representativas de nuestro pais.

Indiscutiblemente lo corrido del 2012 ha presentado grandes valorizaciones en los mercados
accionarios de economias emergentes, lo cual parece aislarlas un poco de las turbulencias en las
que se mueven las grandes economias del globo; sin embargo, aunque el crecimiento de nuestro
pais sea fuerte no se puede desconocer que siempre habrdn peligros amenazando no sélo el

crecimiento de corto plazo sino también la sostenibilidad de la economia como tal.

Los factores positivos que pueden jalonar un crecimiento sostenido son: En primer lugar las
exportaciones, que superan los 1.000 millones de ddlares anuales, item que genera gran flujo de
capitales (en especial ddlares); las perspectivas para el sector exportador no son desalentadoras
en el corto plazo debido a que nuevos socios comerciales se han unido al grupo de paises a los
cuales Colombia exporta diversos productos. Para dar cifras concretas, es factible argumentar que

el 37% de las exportaciones se hacen a Estados Unidos.

A partir del mes de febrero del aio en curso el Banco de la Republica retomé sus actividades de
compra diaria de US20 millones, lo cual junto con otras acciones monetarias correctivas busca

disminuir la apreciacién del peso colombiano y favorecer las exportaciones.

Segun estadisticas del DANE, las exportaciones de Colombia en los dos primeros meses del aio

2012 superaron el monto de exportaciones del mismo periodo del afio anterior por U$1.797,2
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millones siendo el petréleo el producto que encabeza la lista de exportacién, seguido por la
industria manufacturera, productos agropecuarios, alimentos, bebidas, y otros. (Exportaciones
tradiciones crecieron en 26,4% a febrero y las exportaciones del sector industrial crecieron en

7,7%).

Si bien el petréleo se constituye como el producto de exportacion principal, la industria

metallrgica y algunos bienes industriales estan ganando terreno.

Se auguran buenos espacios para el crecimiento de las exportaciones especialmente hacia el pais
norteamericano tras la entrada en vigencia del TLC, aunque se recomienda cautela y prudencia

frente a la incertidumbre del contexto internacional.

Por otro lado, el flujo de capitales hacia Colombia, evidenciado principalmente en la depreciacién
sufrida por el délar en los ultimos 6 meses aproximadamente por un 8,52%, se explica también por
el incremento de la Inversidn Extranjera Diecta IED en un 30,2% en el primer trimestre del afio
ubicdndose en 4.208 millones de ddlares los cuales han sido destinados principalmente al sector

petrolero y minero, segun cifras del Banco de la Republica.

“Seguln los numeros del banco emisor, la inversidn extranjera directa en el sector de petréleo,
hidrocarburos y mineria subié un 8,5 por ciento interanual a 3.030 millones de délares y

representd un 72 por ciento de los flujos foraneos que recibid el pais en ese periodo”

Segun la apreciacion y declaracion del ministro de comercio, industria y turismo Colombia tiene

altas expectativas para superar el monto de IED con respecto al afio anterior.

Las expectativas parecen crecer aceleradamente debido a la aprobacién del TLC con los Estados
Unidos y adicionalmente como consecuencia del buen entorno econdmico y financiero del pais. Se
estima que para el cierre del aio la cifra de IED tornard entre los 16.000 y 18.000 millones de

délares.

Tradicionalmente la inversidn extranjera directa en Colombia se ha dirigido a los sectores mineroy
petrolero, sin embargo, las expectativas de crecimiento reflejan la diversidad en otros sectores

como comercio, comidas rapidas, bebidas, hoteleria y turismo, etc.
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En la Cumbre de las Américas llevada a cabo el 14 de abril del presente afio, Proexport Colombia
expuso las diversas oportunidades y beneficios que trae invertir en el pais dentro de los cuales se
hizo mencién a la proteccién que brinda la legislacién Colombiana para inversionistas nacionales e
internacionales (siendo Colombia el quinto pais en el mundo y el primero en la region
latinoamericana en proteger a los inversionistas). Los asistentes a la cumbre destacaron la solides
por la que atraviesa el pais actualmente y consideraron que es un momento apto para ejecutar
nuevas inversiones. Se logro impactar al publico asistente y crear curiosidad y disposicién para
realizar inversiones, basandose en la gran capacidad de crecimiento que ha mostrado Colombia en

los ultimos afios.

IMPORTANTE: La economia colombiana se expandidé un 5,9 por ciento en el 2011, su mejor
desempenio de los ultimos cuatro afios, y para el 2012 el Gobierno y analistas estiman que crecera

alrededor de un 5 por ciento.

Las Importaciones del pais alcanzaron los 117.809 millones de pesos en el 2011 con una variaciéon
del 21.5% con respecto al afio anterior, mientras que las exportaciones fueron de 76.240 millones

de pesos.

Se observa un crecimiento continuo en el volumen de importaciones hacia el pais, lo cual se refleja
en una balanza comercial deficitaria. Este incremento en las importaciones radica en el elevado
consumo interno de café, ademds el aumento en la compra de maquinaria pesada, combustibles,

aceites minerales y derivados.

La mayoria de productos importados al pais son provenientes de paises como China y México.

Este incremento generalizado en materia de importaciones podrd generar a largo plazo que
Colombia se convierta en un pais netamente comercializador; pues aunque hasta el momento
continuamos produciendo petrdleo y otros, importamos los mimos productos en grandes

cantidades.
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En cuanto al tema de la inflacién, el Banco de la republica tomé una posicién activa frente al tema
y produjo incrementos consecutivos de la tasa de intervencién en tramos de 25 puntos basicos
completando un total de (x%) en los ultimos 12 meses. Dichos incrementos se vieron mermados a
medida que las presiones inflacionarias comenzaron a ceder y la economia —al parecer- demostré
qgue no se encontraba recalentada; esto se puede evidenciar en el IPC y el IPP, ambos con
comportamientos menores a los registrados en afio anterior (es decir, para el ultimo caso la tasa

es inferior en 1,14 puntos porcentuales frente a la registrada en marzo de 2011).

De otro lado, los bienes para consumo final registraron una variacidon de 0,29 por ciento con
respecto al mes anterior, 0,99 por ciento en lo corrido del afio y para los ultimos doce meses la

variacién fue 4,13 por ciento.

Lo anterior se apoya en los ultimos datos de inflacion observados en el mes de Marzo (0,12%)
indicando que el nivel de consumo, es decir, la demanda de los Colombianos ha comenzado a
ceder terreno y los precios se comienzan a estabilizar para buscar quizas una variacion total de 3%
al finalizar el afos-segun los analistas-. Como dato curioso, podemos decir que la cifra del IPC del

mes de Marzo fue la mds baja de la ultima década para el periodo.

La inflacién del pais cerré en el 2011 con cifras del 3,7% (superior al prondstico realizado por el
Banco central para ese afio); por tal motivo esta variable es el foco principal de la economia del
pais en el 2012, ya que se deben direccionar todos los esfuerzos por mantener la inflacién en un
rango de 2% a 4,0% hasta el cierre del aifo, y aunque ya se ha fijado la meta de inflacion en éste
rango, existe tensién en el entorno debido a que la inflacién promedio en lo corrido del aio es del

3,5% y se espera que ésta baje hasta rondar el 3%.

Durante el primer trimestre transcurrido del afio se observéd una tendencia estable en el
comportamiento del factor inflacionario aunque continda siendo relativamente alto, debido en
gran parte a la temporada invernal que atraviesa actualmente el pais lo cual incrementa el precio
de las materias primas y ademas debido al crecimiento que presentd la curva de empleo vy el

monto de salario minimo en el pais con respecto al 2011.

Dentro de los factores que serdn cruciales para determinar el comportamiento de la inflacién se
observa el deterioro del panorama econdmico mundial y principalmente las consecuencias

arrojadas por la crisis europea (que segln economistas podra ser igual o mds impactante que la
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crisis del 2008), la cual podria generar una caida en el precio de las materias primas nacionales,

disminucidn en las remesas que llegan al pais, e incluso menos inversiones.

Si bien hay datos alentadores en tema de inflacidén, hay otros que aun preocupan dado que son
mas inherentes al sistema financiero y bancario, la cartera de los establecimientos financieros ha
aumentado considerablemente (ritmo cercano al 25 por ciento anual, o sea, siete veces mas que la
inflacion y cuatro veces la tasa de crecimiento de la economia) indicando que los Colombianos
cada vez nos endeudamos mas; sin embargo, la cartera morosa presenta un buen
comportamiento ubicdndose en niveles manejables por tales entidades. Muchas medidas se han
propuesto para tratar de reducir el endeudamiento y evitar una crisis de crédito en un futuro
medio, entre esas medidas se destaca la idea de ponerle encajes a los préstamos, siendo los de

consumo los que se verian afectados por el encaje mencionado.

A pesar de la adversidad que se percibe en el entorno internacional, la demanda domestica
continua siendo sdlida (enfocada principalmente en bienes de larga duracién) y ademads se
encuentra respaldada por oportunidades favorables crediticias, (Segun célculos realizados por la
asociacién de compaiiias de financiamiento en Colombia, se espera que para el 2012 la cartera de
crédito crezca un 16%anual) lo cual demuestra que los Colombianos aumentan su grado de

apalancamiento cada vez mas.

Hoy, las obligaciones de los colombianos por consumo superan los 60 billones de pesos, cuando

hace cinco afios esa cifra apenas rondaba los 27 billones.

Los precios de los commodities, especificamente los precios del petréleo amenazan la
recuperacion econémica global y puede aumentar la presién en la inflacidn debido a que encarece
el costo de vida y puede frenar un auge productor ya que el petréleo y sus derivados son utilizados
en todos los ambitos de las actividades desarrolladas por nosotros. Las grandes potencias
mundiales-especificamente estados unidos y Francia- ya tomaron medidas que pueden alivianar

un poco la situacién pero los temores por un alza exagerada estan latentes.
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