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Introduccion

El cambio de las condiciones internacionales por la re-
cesion mundial y la caida de la demanda y de los pre-
cios de las materias primas coincidié para Colombia
con situaciéon adversa en el aspecto climatico y en el
contexto social por las huelgas de los transportadores
de carga. Todo ello condujo a una elevacién de la infla-
ciény forz6 a las autoridades monetarias a realizar una
intervencién fuerte en la politica monetaria por fortuna
con buenos resultados gracias a la convergencia con el
mejoramiento de las condiciones climaticas y sociales.

El balance externo.

El afo 2016 Colombia experiment6 una caida de sus
exportaciones totales de un 13%, pues pasaron de
US$35.691 millones FOB a US$31.045 millones de dé-
lares FOB, esto principalmente debido a la caida de los
precios del petr6leo que venia en curso desde 2014, y
que tocd a su minimo de US$30 a principios de 2016.
En estas condiciones la participacidn de las exportacio-
nes no minero energético empezd a crecer hasta lograr
el 46%. En el caso de las importaciones estas también
cayeron desde 2015 en un 17% pasando de US$54.058
millones CIF a 44.889 millones CIF en 2016.
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Grafica 1 — Exportaciones e importaciones de Colombia. Fuente: DANE
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Grafica 2 — Exportaciones totales. Fuente: DANE
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Gréfica 3 — Exportaciones desagregadas. Fuente: DANE
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Grafica 4 — Comportamiento de los precios de los commodities 2000 — 2017(e). Elabo-
racién propia con datos de World Economic Outlook/FMI abril 2017

Respecto del desempefio del comercio internacional, za, los paises que tienen gran dependencia de estos
mientras los precios internacionales de los bienes como Colombia, tienen problemas en materia fiscal, lo
basicos (commodities) se mantengan bajos, el nivel cual ha empezado a disminuir con la reforma tributa-
de las existencias de petréleo siga siendo elevado y ria aprobada en 2016.

el délar de los Estados Unidos mantenga su fortale-
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Grafica 5 — Devaluacion de las monedas. Fuente: Bancos centrales y oficinas de
estadistica nacionales.

La caida de las exportaciones y el lento ajuste por par-
te de las importaciones generaron que en Colombia se
viviera un proceso de devaluacion, que luego de dos
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Dado el componente importado dentro del consumo de
los hogares colombianos y con el proceso de devaluacién
evidenciado en la gréafica anterior fruto de la disminucion
de las exportaciones, (principalmente por la caida del pre-
cio del petréleo), el fendmeno de El Nifio y las huelgas por
parte del gremio transportador en Colombia se aceleré el
proceso de inflacién.
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Grafica 6 — Tasa Representativa del Mercado. Fuente: Banco de la Repdblica

En esas condiciones se puede constatar un proceso de
contagio a través de los mejores precios de los productos
importados a causa de la devaluacién, lo cual llevo a la
inflacion a un pico de 8,97% en julio de 2016, y que luego
del mejoramiento de las condiciones climaticasy de las
mayores tasas de interés, ha empezado a descender.

afos ha llevado a la tasa de cambio a un nuevo equili-
bro alrededor de los $3.000, y que tuvo un gran pico a
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Flujos de inversion
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Grafica 7 - Flujos de inversion extranjera neta en la balanza cambiaria (US$ millones,

Hasta marzo de 2017 los flujos de inversidn extranjera
directa (IED) registraron 566 millones de délares y la
inversion de portafolio (IEP) 1.011 millones de délares,
dejando en el acumulado de 12 meses la IED en marzo
una reduccion de 78 millones de délares con respecto a
noviembre, mientras que la IEP lo hizo en 331 millones
de délares.

Débil crecimiento interno

La cifra de crecimiento del PIB de 1,1% en el primer tri-
mestre del 2017 es muy pobre y al estar por debajo del
crecimiento de la poblacion significa que el ingreso per
capita de los colombianos se mantuvo estancado. La
desaceleracion fue generalizada, siendo muy fuerte la
caida del 9,4% en la mineriay 7,4% en las edificaciones
comparadas con el primer trimestre del 2016.

En cambio hay una fuerte recuperacién agropecuaria
con un crecimiento del 7,7% y un buen desempefio de
las obras civiles dinamizadas por las autopistas 4G y las
inversiones de Ecopetrol.

Las expectativas de recuperaciéon dependeran del con-
sumo de los hogares y de las expectativas empresariales

12 meses)

y aunque en estos campos hay inquietudes también hay
sefiales favorables. Y aunque la confianza de los consu-
midores se mantiene negativa, viene mejorando desde
enero. Gracias a la caida de la inflacién el Banco de la Re-
plblica ha podido bajar la tasa de interés, lo cual puede
mejorar el consumoy la inversion.

Una buena sefal es el aumento de las exportaciones:
30% en bienes de capital y 10% en materias primas.(Vi-
llar Leonardo. ;Tocamos fondo?. El Tiempo 21 de mayo
de 2017).

Conclusion

La coyuntura econémica reciente del pais estuvo marca-
da por una aceleracion del ritmo de aumento de la infla-
cién, controlada gracias al cambio de las condiciones cli-
maticas la superacion de los problemas sociales como el
paro de los camioneros y la politica de intervencién con
altas tasa de interés por parte del Banco de la Republica.

Podria concluirse que el instrumental macroeconédmico,
la politica monetariay la estructura institucional han fun-
cionado con eficacia para enfrentar las turbulencias.
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