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ENTORNO MACROECONOMICO

CoLoMBIA

El Dane reporto que la economia colombiana crecié un 2.1% anual
durante el tercer trimestre del afio 2012. Asi, ésta registré una
fuerte desaceleracion en el Gltimo afio, ubicandose por debajo de
las expectativas del mercado (4.1% anual) y del rango esperado
por Anif (3.9%-4.4%), ver ALI No. 77 de diciembre de 2012.

Por el lado de la demanda, el gasto del gobierno impulsé el
crecimiento. El gasto se expandié un 4.8% anual y siguio ace-
lerandose. Por su parte, el consumo de los hogares mantuvo su
ritmo del segundo trimestre del afio y se elevd un 4.0% anual.
Entre tanto, la inversidn fue la sorpresa en este trimestre, al
contraerse un -1.6% anual. De hecho, si se descuenta la varia-
cion de los inventarios, la formacion bruta de capital fijo cayo
un -4.6% anual, con lo cual la relacién inversion/PIB volvio a
niveles del 26% frente al 29% del segundo trimestre del afio.
Finalmente, el sector externo le rest6 1.9pps al crecimiento de
la economia, debido a que las exportaciones volvieron a crecer
menos que las importaciones (+2.5% anual vs. 8.8%)

Por el lado de la oferta, el sector mas dinamico fue el de acti-
vidades sociales, comunales y personales. Este crecié un 5.3%
anual, gracias a que las actividades culturales, deportivas y
de esparcimiento se expandieron un 10.9% vy las actividades
de administracion publica y defensa lo hicieron en un 4.9%.
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El sgggndo se'ctor f:on mayor crec!mi.ento fue? eI’de esta- PIB-real mundial
blecimientos financieros, el cual, si bien continuo desace- (Variacion % anual)
lerandose, crecié un 4.4% anual por cuenta del ritmo de la 6
intermediacion financiera (+8.8%). Entre tanto, el sector

agropecuario ocupé el tercer lugar, expandiéndose un 4% > 38 364,1
anual; el comercio y el turismo, el cuarto, creciendo un 3.7%; 4 /
transporte y telecomunicaciones, el quinto, expandiéndose un 3 3.3
3.3%; y electricidad, gas y agua, el sexto, creciendo un 3.3%.
Como datos atipicos, la mineria present6 un crecimiento del
0.5% anual, mientras que la industria se contrajo un -0.1% 1
y la construccion lo hizo en un -12.3%.

Proyeccion
5.1

. Asi las cosas, el acumulado a septiembre deja la economia !
creciendo a tasas del 3.9% anual, por lo que todo apunta a que
el PIB estara creciendo cerca del 4% en 2012, como un todo.
Alli, muy probablemente la mineria volvera a incidir positiva-
mente, pero la persistencia de los problemas en la industria y
el comercio le seguiran restando traccion a la economia.
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Fuente: WEO. (p) prondstico.

Estapos UNIDoS

o En linea con las expectativas de los analistas, la economia
estadounidense repunto en el tercer trimestre del afio. En su
segunda revision de las cifras, el Departamento de Comercio
de Estados Unidos reveld que ésta habia crecido un 2.7%
trimestre anual. Asi, ratificd los indicios del mercado que vis-
lumbraban un mejor desempefio de la economia en la segunda
mitad del afio.

. Para algunos analistas, la economia estadounidense seguia
postrada y, en su opinidn, no creceria significativa y sus-
tancialmente en el tercer trimestre, debido a: i) las dificiles
condiciones en el mercado laboral; ii) la apretada situacion
fiscal; iii) la incertidumbre politica y econémica alrededor del
Fiscal Cliff; iv) las dificiles condiciones para acceder al crédito;
v) el repunte de la inflacion por cuenta de los precios de los
combustibles, el cual fue superior al alza en los ingresos de
los hogares; vi) la desaceleracion de las exportaciones a raiz
de la situacion en Europa y China; y vii) la desaceleracion
de la inversion y la industria, dada la debilidad de la deman-
da interna y externa. En efecto, anotaban que las mejores
condiciones en el sector de la construccidn, el repunte de las
ventas de vehiculos y el alza en el precio de las acciones no
impulsarian tanto la economia.
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o El gasto del gobierno resultd clave en esto, al haber creci-
do un 3.5% trimestre anual, tras no hacerlo desde 2010.
Ello gracias a que el gasto federal (principalmente para
defensa nacional) aumenté un 9.5% trimestre anual. Sin
embargo, se cree que este repunte no seria sostenible,
dado que el gobierno tiene presupuestado reducir el déficit
fiscal del 8.7% del PIB en 2011 al 3% del PIB en 2017. En
todo caso, esto permitié compensar el bajo dinamismo del
gasto estatal y local, el cual cayd marginalmente un -0.4%
trimestre anual, producto de que las autoridades locales
siguieron ejecutando presupuestos apretados, debido a que
su recaudo siguid a la baja por: i) los menores ingresos de
imporrenta, dados los bajos precios de la vivienda; vy ii) la
disminucién de las transferencias del gobierno federal a las
autoridades estatales.

o El consumo de los hogares también incidid positivamente en
este repunte de la economia. En el tercer trimestre del afio,
éste crecié un 1.4% trimestre anual, gracias a que la demanda
por bienes durables aumento un 8.7% trimestre anual (vs. su
caida del -0.2% en el segundo trimestre) y la demanda por
bienes no durables lo hizo en un 1.1% trimestre anual (vs. el
0.6% del segundo trimestre).

o De esta manera, se compensé la pérdida de ritmo de la
demanda de servicios, la cual solo crecié un 0.3% trimestre
anual, tras haberlo hecho en un 2.1% en el segundo trimes-
tre. También, se evidencié el efecto de la mayor confianza
de los hogares, la cual, segun el indice de Confianza de la
Universidad de Michigan, venia aumentando, reflejandose
en una lectura de 74.4 puntos en el tercer trimestre frente
a una de 64.8 de finales de 2011. Asimismo, se ratifico una
vez mas que los hogares siguen utilizando sus ahorros para
financiarse (4% de sus ingresos en el segundo trimestre
del afio vs. 3.7% en el tercero), debido a que su situacion
financiera continda siendo apretada. Es mas, éstos siguen
percibiendo que los precios estan aumentando mas que sus
ingresos y las condiciones para acceder al crédito contintan
siendo dificiles.

. Por su parte, la inversion siguio siendo muy poco dindmica
en el tercer trimestre del afio. Si bien, incluyendo inventa-
rios, ésta crecid un 6.7% trimestre anual, sin dicho rubro,
la inversidn pasd de crecer un 4.5% trimestre anual en el
segundo trimestre a hacerlo en un 0.7% en el tercero. Al
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parecer, la débil demanda externa, producto de la situacion
en Europa y China, asi como la incertidumbre fiscal llevaron a
los empresarios a abstenerse de invertir. De esta manera, se
diluyd el impulso positivo que le dio la inversidn residencial
a la economia, la cual aumentod un 14.2% trimestre anual
(vs. el 8.5% del segundo trimestre), en linea con el mayor
optimismo que se registra en el sector de la construccidn.

o Por ultimo, el sector externo le aporté muy poco al dinamismo
de la economia en el tercer trimestre del afio. Este sélo le
sumo 0.1pps, debido a que las exportaciones crecieron mas
que las importaciones. Las primeras lo hicieron en un 1.1%
trimestre anual, producto de que la dificil situacion en Europa
y China redujo la demanda por productos estadounidenses.
Por su parte, las importaciones sélo aumentaron un 0.1%
trimestre anual, debido al menor ritmo de la produccion
industrial (-0.4% en el tercer trimestre vs. +5.9% en el pri-
mero y +2.6% en el segundo), precisamente por cuenta de
la debilidad de la demanda interna y externa.

o Pese al crecimiento de la economia en el tercer trimestre del
afio, los analistas sefialan que éste todavia no es convincente
para creer en la consolidacién de la recuperacion. Sus pro-
nosticos apuntan a que ésta seguira siendo lenta y moderada
durante el cuarto trimestre del aflo, de modo que el creci-
miento serd del 1.5%-2% trimestre anual. Asi, estiman que
la economia crecerd un 2.2% en 2012 como un todo, con lo
cual se superaria ligeramente el crecimiento esperado por la

Fed (1.7%-2.0%). PIB-real de Estados Unidos
(Variacion % anual)

Proyeccion
o Para algunos analistas, el panorama de la economia en el '
cuarto trimestre del afio no cambié sustancialmente frente al 24
observado durante el tercero. En su opinion, se siguio teniendo .Q
a favor: i) la recuperacion de la construccion, evidenciada en 18 17

los mayores precios y ventas de vivienda; ii) el repunte de
las acciones; vy iii) la mayor confianza de los consumidores.
También, agregan el efecto positivo sobre el consumo de los
hogares que tuvo la reduccion de los precios de la gasolina y
de los bienes no importados.
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o Sin embargo, estos expertos también sefalan que la eco-
nomia siguio teniendo er.1. contra: i) las d|.f|C|Ie.s,con.d|C|ones, Fuentes: U.S. Bureau of Economic Analysis y JP Morgan.
en el mercado laboral; ii) la apretada situacion fiscal, asi  (p) proyeccion.
como la incertidumbre politica y econémica alrededor de
ésta; iii) las dificiles condiciones para acceder al crédito;
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y iv) la desaceleracion de las exportaciones, a raiz de la
situacidn en Europa y China. Sin embargo, la mayoria coin-
cide en que la incertidumbre fiscal y la dificil situacidon por
la que atraviesa Europa fueron probablemente los aspectos
mas determinantes para que los empresarios sigan siendo
cautelosos y precavidos a la hora de tomar sus decisiones
de inversidn y contratacién laboral. Por lo tanto, sefialan que
solo hasta que ellos recobren la confianza, la recuperacion
de la economia se va a fortalecer.

. Como se recordara, el Congreso estadounidense tiene en sus
manos la extension de una serie de apoyos fiscales que ven-
cen a principios de 2013, valorados en cerca de US$650.000
millones (4% del PIB). De no renovarlos, la economia caera
inmediatamente en recesion, situacion que la mayoria de
analistas ve poco factible, por lo que se inclinan mas a que el
Congreso los extienda una vez pasen las elecciones en ambas
camaras y por un periodo corto. En su concepto, soélo hasta
que el efecto de las elecciones en el Congreso haya pasado y
ambas camaras hayan trabajado en un paquete de medidas
para reducir el actual déficit fiscal (8.7% del PIB en 2011), no
antes de 2013, se podra tomar una mejor decisién frente al
futuro de estos apoyos.

. Para 2013, las perspectivas de los analistas apuntan a que la
economia se vera seriamente afectada por la incertidumbre
relacionada con el ajuste fiscal. Sus proyecciones apuntan a
que la economia sdlo crecera un 1% en el primer trimestre de
2013 (vs. el 1.5%-2% que podria crecer en el cuarto de 2012)
y un 1.5% en el segundo. Para el tercer y cuarto trimestre de
2013, se prevé que el efecto de dicho ajuste se habra desva-
necido, permitiéndole a la economia recobrar su dinamismo y
crecer un 2.5% y un 3%, respectivamente. Sin embargo, la
economia se desaceleraria en 2013 como un todo, al crecer
sblo un 1.7% frente al 2.2% de 2012.

. Esta lectura del mercado coincide con la Fed, la cual senala que
si bien la economia seguira recuperandose en 2013, no lograra
un crecimiento por encima de su potencial. Sus proyecciones
apuntan a que ésta creceria un 2.5%-3.0%, precisamente a
causa de dicho ajuste fiscal. También, la Fed sefala que la
tasa de desempleo se mantendria en el 7.6%-7.9% por efecto
de la poca confianza de los empresarios en invertir y generar
empleo. Sin embargo, la inflacion permaneceria por debajo de
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su nivel de largo plazo (1.6%-2.0% vs. 2.0%), segun algunos
analistas gracias a: i) la debilidad de la demanda interna; ii) las
dificiles condiciones en el mercado laboral; vy iii) los aumentos,
por lo general, transitorios en los precios de los combustibles
y alimentos.

. Para 2014, sin embargo, la Fed espera que la recuperacion
de la economia se fortalezca, creciendo un 3%-3.8%, gracias
a: i) un manejo fiscal mas laxo; ii) una mayor confianza de
consumidores y empresarios; iii) unas mejores condiciones
financieras; iv) un acceso al crédito menos restrictivo; y v) una
politica monetaria laxa. Pese a esto, la Fed sefiala que las
condiciones laborales seguirian siendo dificiles. También anota
que los principales riesgos continuarian siendo la situacion en
Europa y un ajuste fiscal mas restrictivo que el presupuestado.

VENEZUELA

. Pese al complicado entorno internacional, el Banco Central de
Venezuela (BCV) revel6 que la economia venezolana se des-
acelero ligeramente en el segundo trimestre del afio. Segun
lo dio a conocer, ésta crecid un 5.4% anual frente al 5.8%
del primer trimestre del afio, gracias a: i) la mayor disponibi-
lidad de bienes importados para la produccién industrial y el
comercio; ii) el mayor financiamiento a los hogares por parte
de los bancos; vy iii) el mayor dinamismo de la construccion,
producto del programa Gran Mision Venezuela.

o Para algunos analistas, esta ligera desaceleracion de la eco-
nomia confirma sus indicios de que el crecimiento del primer
trimestre del aifo (5.8% anual) no era sostenible. Como se-
fialamos en la edicion anterior de este Boletin de Comercio
Exterior, éstos destacaban que la economia perderia muy
seguramente ritmo a lo largo de 2012, debido a que segui-
rian estando presentes los mismos problemas estructurales
de los ultimos anos, a saber: i) la incapacidad de su aparato
productivo para atender la demanda interna; ii) la pérdida
de competitividad de su aparato productivo por efecto de la
apreciacion real de la tasa de cambio; vy iii) la falta de inver-
sion del sector privado, dada la politica de nacionalizacion
y expropiacion de empresas por parte del gobierno. Como
si fuera poco, anotaban que el estimulo fiscal expansivo del
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gobierno, previo a las elecciones presidenciales de octubre, no
habia sido tan efectivo para impulsar el consumo interno como
en otras ocasiones. También, la crisis internacional le habria
complicado las cosas a la economia venezolana, al haber
llevado el precio del petrdleo a caer a cerca de US$80/barril
frente a los US$105/barril de meses atras.

. Por el lado de la demanda, el crecimiento lo sigui6 liderando
la inversion (sin incluir inventarios). En el segundo trimestre
del afio, ésta se expandié un 15.9% anual, gracias a que el
gobierno siguié aumentando los recursos destinados a financiar
la construccion de vivienda a través del programa Gran Mision
Venezuela. Asi las cosas, la inversion total en el pais llegé al
30% del PIB, gracias a que la inversion publica (20% del PIB)
siguio compensando la falta de inversion privada (10% del PIB).
Sin embargo, el aparato productivo venezolano siguié siendo
insuficiente para atender la demanda interna.

. Debido al ambiente de incertidumbre econdmica y politica
en el pais, asi como a la politica de nacionalizacion y expro-
piacion de empresas por parte del gobierno, el sector pri-
vado sélo sigui6 invirtiendo lo necesario para mantener sus
empresas. En efecto, Venezuela tuvo que seguir recurriendo
a las importaciones para abastecer el mercado interno, a
pesar de drenarle ritmo a la economia. Mas exactamente,
en el segundo trimestre de 2012 el sector externo le resto6
11.3pps al crecimiento de la economia, debido a que las
importaciones crecieron un 24.6% anual, mientras que las
exportaciones se contrajeron un -6.3% anual.

. Por su parte, el consumo de los hogares también impulsd la
economia en el segundo trimestre del afio. Este crecié un
6.8% anual, tras hacerlo en un 5.7% en el primer trimestre,
gracias a que el poder adquisitivo de los hogares siguio re-
cuperandose, producto del alza en el salario minimo (15%
en mayo), y la desaceleracion de la inflacion (del 25.3% en
el primer trimestre del afio al 22.6% anual en el segundo).
También, los hogares siguieron accediendo mas facilmente al
crédito, como lo mostrd el dinamismo de la cartera de consu-
mo en junio (+30% anual). Asimismo, las condiciones en el
mercado laboral mejoraron en el segundo trimestre del afio,
reduciéndose la tasa de desempleo promedio del 9.1% en el
primer trimestre del afio al 8.0% en el segundo.
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o Entre tanto, el gasto del gobierno también contribuyd favo-
rablemente con el crecimiento de la economia en el segundo
trimestre del afio. Este crecié un 5.7% anual, gracias a que el
gasto en administracion publica y defensa se increment6 un
7.3%, en educacion aumentd un 4.1% y en salud se elevo un
3.7%. De este modo, el gobierno aumenté de manera consi-
derable su gasto en el segundo trimestre del afio, superando
inclusive el crecimiento del primer trimestre (5.0% anual), muy
probablemente como resultado de su politica fiscal expansiva
previa a las elecciones presidenciales de octubre.

o Por el lado de la oferta, la actividad no petrolera fue la que
siguid jalonando el crecimiento de la economia en el segundo
trimestre del afio. Esta crecidé un 5.7% anual, gracias a que
el sector financiero se expandié un 34.4%, producto de la
flexibilidad de la politica monetaria y el dinamismo crediticio.
También incididé que la construccion crecié un 17.6% anual,
gracias al programa Gran Misidn Venezuela y la construccion de
infraestructura de hidrocarburos. Adicionalmente, se destaca el
comportamiento del comercio (+9.8%), el transporte (+8.2%),
las comunicaciones (+7.5%) y los servicios sociales (+7.4%).
Igualmente, la actividad no petrolera siguié limitada por la
industria manufacturera, la cual sélo crecié un 0.4% anual a
causa de la falta de inversion privada en el pais. Por dltimo,
la actividad petrolera crecié un 1.0% anual en el segundo tri-
mestre del afio, lo cual da cuenta de su nueva desaceleracion
(vs. el 2.2% anual del trimestre anterior).

o Pese al solido crecimiento de la economia venezolana en la
primera mitad del afio (5.6% anual), los analistas se inclinan

PIB-real de Venezuela
(Variacion % anual)

porque ésta haya vuelto a perder ritmo en el tercer y cuarto 20 iProyeccin
trimestre. Sus prondsticos apuntan a que el impulso de la 5
politica fiscal expansiva del presidente Chavez, previo a las 0 E
elecciones presidenciales, se haya desvanecido a finales de 55
afio. Asi, la economia venezolana creceria un 5.2% en 2012 5 ,\ ﬁ?\
como un todo, ligeramente por encima de la meta del go- 0 14
bierno (5%). 5 ¥1'5

. De acuerdo con algunos expertos, una vez pasadas las elec- 0
ciones presidenciales de octubre, se volverian a hacer eviden- '158 .
tes los graves desbalances macroecondmicos que aquejan a SRRRRSSSRR|RRYET
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Venezuela: i) la incapaddad de su aparato prOdUCtiVO para Fuentes: Banco Central de Venezuela y Consensus Forecast.
atender la demanda interna; ii) la pérdida de competitividad  (») proyeccién.
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de su aparato productivo; iii) la falta de inversion del sector
privado; iv) la elevada inflacidn (entre un 20%-30%); v) la
flexibilidad de su politica monetaria; vi) el desalineamiento de
la tasa de cambio; y vii) el elevado gasto publico, que la deja
con un déficit de todo el sector publico del 16.7% del PIB. En
consecuencia, la economia venezolana se habria quedado nue-
vamente sin dinamismo, todo ello en medio de un complicado
entorno internacional y unos precios del petrdleo altamente
volatiles (entre US$80-US$105/barril).

. Para el afio 2013, los expertos siguen siendo muy poco opti-
mistas. En promedio, proyectan un crecimiento de la economia
venezolana cercano al 1.4%, debido a que esperan que sea
un afio de ajustes. En su opinidn, la devaluacion de la tasa de
cambio nominal (bolivar-délar) sera inminente en la primera
mitad del afio, dadas: i) la pérdida de competitividad del
aparato productivo venezolano por efecto de la apreciacion
real de la tasa de cambio; y ii) la necesidad de aumentar
su recaudo (en bolivares) derivado de las exportaciones de
petrdleo para financiar el elevado déficit fiscal que le dejo al
pais la campafia presidencial del presidente Chavez en 2012.
Sin embargo, reconocen que esto presionaria nuevamente la
inflacion a niveles del 25%-30% anual, via las importaciones,
y de paso se afectaria el consumo de los hogares. En efecto,
estiman que el consumo de los hogares pasaria de crecer un
6.3% en 2012 a sélo un 1.6% en 2013.

. Igualmente, los expertos siguen sefialando que las autoridades
muy seguramente recortaran su gasto en 2013, dado el ele-
vado endeudamiento de 2012. En este orden de ideas, anotan
que la inversion (sin incluir inventarios), que venia siendo
el motor de la economia, no creceria en 2013, tras haberlo
hecho en un 13.4% en 2012. De manera que la economia se
guedaria practicamente sin sus dos locomotoras, el consumo
de los hogares y la inversidn, por cuenta de dichos ajustes.
Entre tanto, advierten que si dicha devaluacion y los recortes
al gasto no se hacen armoénicamente junto con otros ajustes,
su efecto seria aislado. Inclusive, plantean que si tarde o
temprano se vuelve a utilizar la politica fiscal para dinamizar
el pais y no se ha impulsado el aparato productivo, su efecto
seria bajo. Ello debido a que el crecimiento de la economia
volveria a ser drenado por el dinamismo de las importaciones.
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Ecuabor

. En linea con las expectativas del mercado, la economia ecua-
toriana volvid a desacelerarse en el segundo trimestre del afio.
El Banco Central del Ecuador (BCE) reveld que ésta crecié un
5.2% anual, tras haberlo hecho en un 6.3% en el primer tri-
mestre, debido aparentemente a la dificil situacion por la que
atraviesa el mundo desarrollado. También, el BCE anuncid
que ha ajustado la metodologia de medicion de las cuentas
nacionales (ahora con afio base 2007), con lo cual la economia
no se estd desacelerando desde el primer trimestre de 2011
(cuando supuestamente habia crecido un +8.8% anual), sino
que lo viene haciendo desde el tercero (cuando crecié un +9.2%
anual). Entre tanto, sefiald que la economia no perdio tanto
ritmo en el primer trimestre de 2012, logrando crecer un 6.3%
anual y no un 4.8% como lo indicaba su anterior metodologia
(con afio base 2000).

. Como sefialamos en la edicion anterior este Boletin de Comer-
cio Exterior, la mayoria de analistas esperaba esta desacele-
racion de la economia, aduciendo que ésta muy seguramente
terminaria viéndose afectada por: i) la reduccion en el precio
internacional del petréleo, de unos US$100-105/barril regis-
trados en el primer trimestre del afio a casi US$80/barril a
finales del segundo; ii) la menor demanda de paises clave
para Ecuador como Estados Unidos (al que dirige el 45% de
las exportaciones) y la Zona Euro (15%), por cuenta de su
delicada situacion; vy iii) la disminucion en la IED que le ingresa
al pais (US$585 millones; 0.8% del PIB en 2011).

. Por el lado de la demanda, la inversidn (sin incluir inventarios)
sigui6 jalonando el crecimiento de la economia ecuatoriana en
el segundo trimestre del afio. Esta se expandio un 13.2% anual,
gracias a que el gobierno ejecuté mas de la mitad de su inver-
sion presupuestada en el primer semestre del afio (US$2.880
millones de los US$5.750 millones presupuestados en total para
2012). En efecto, el gobierno siguié con su politica contraciclica
de invertir en proyectos que generen empleo y dinamismo a la
economia, como los de infraestructura vial, educacion, salud,
etc., en lugar de continuar ahorrando.

. Por su parte, el consumo de los hogares también resultd clave
en el crecimiento de la economia durante el segundo trimestre
del afio. Este se expandié un 5.4% anual, gracias a que: i) la
confianza de los ecuatorianos siguié mejorando en el pais, la cual,
segun el Indice de Confianza del Consumidor del BCE, pas6 de 41
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puntos en promedio en el segundo trimestre de 2011 a 44 puntos
en el segundo de 2012; ii) las condiciones en el mercado laboral
también siguieron mejorando, pues la tasa de desempleo llegé al
5.2% en el segundo trimestre del afio frente al 6.4% de hace un
afo; vy iii) la banca privada continuo financiando ampliamente a
los hogares, pues la cartera de consumo crecia a tasas del 26%
al corte de junio de 2012. Pese a esto, el consumo de los hogares
perdid levemente traccion en el segundo trimestre por cuenta del
repunte de la inflacion (del 4.1% anual en promedio en el segundo
trimestre de 2011 al 5.1% en el segundo de 2012).

. El sector externo también incidié positivamente en el creci-
miento de la economia en el segundo trimestre del afio. Este
le sumo6 0.2pps, gracias a que las exportaciones crecieron
un poco mas que las importaciones en ese periodo. Estas lo
hicieron en un 5.1% anual, mientras que las importaciones
lo hicieron en un 3.9%.

. Entre tanto, el gasto del gobierno fue la Unica variable que se
contrajo en el segundo trimestre del afio. Este lo hizo en un -0.6%
anual, debido a que los ingresos totales del gobierno siguieron
desacelerandose. Estos crecieron un 23.8% anual en el acumu-
lado a junio, tras haberse elevado en promedio al 25.7% en el
primer trimestre del afno, debido a que los ingresos petroleros solo
aumentaron un 36.7% en junio (vs. un 60%-70% de periodos
anteriores). En efecto, dado que la Regla Fiscal establece que los
gastos corrientes no pueden superar los ingresos provenientes
del petroleo, y éstos perdieron ritmo como se comentd, entonces
Ecuador tuvo que disminuir muy seguramente su gasto.

. Por el lado de la oferta, la actividad no petrolera siguié coman-
dando el crecimiento de la economia en el segundo trimestre ~ PIB-real de Ecuador
del afio. Esta crecié un 5.9% anual, principalmente gracias al (Variacion % anual)
dinamismo del sector de alojamiento y restaurantes (+21% 8.0
anual), construccién (+17.8%), comunicaciones (+12.6%) y
acuicultura y pesca (+11.1%). No obstante, se vio limitada
por la agricultura (+2.4% anual) y la contraccion del sector
publico (-5.2%). Entre tanto, la actividad petrolera se contrajo

Proyeccion

=)

4.7
\3.9

o = N W A Ul OO N

un -0.7% anual, debido a que la refinacidn de petrdleo lo hizo 3.3
en un -8.1% anual, mientras que la explotacién minera sdlo
crecié un 0.5%.
1.0
. Pese al crecimiento de la economia ecuatoriana en la primera 2393838853322 =2
SESESRSESESEESE= R F Ak
=3

mitad del afio (5.7% anual), los analistas esperan que ésta sélo

crezca un 4.7% en 2012 como un todo. La mayoria se inclina  Fuentes: Banco Central del Ecuador y Consensus Forecast.
/ . . . . ~ oyeccion.

porque ésta siga perdiendo ritmo en la segunda mitad del afio, ~ *) PO¥ece

o N
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segun algunos de ellos debido a que: i) el gobierno puede que
no logre mantener el mismo ritmo de ejecucion de la inver-
sion de 2011 y principios de 2012; vy ii) Ecuador siga afectado
por la falta de financiamiento externo y de inversion privada,
dada la elevada aversion al riesgo de los empresarios en me-
dio de la complicada situacion por la que atraviesa el mundo
desarrollado. No obstante, algunos también reconocen que en
2012 la economia seguiria teniendo a favor: i) unos precios
internacionales del petréleo por encima de los contemplados
en su presupuesto (US$80-105 barril vs. US$70/barril); ii) los
préstamos recurrentes de paises como China; iii) la posibilidad
de que el presidente Correa inicie su campafia por la reeleccion
presidencial; y iv) el aplazamiento de las labores de mante-
nimiento de la Refineria de Esmeraldas hasta septiembre del
proximo afio, dada la importancia de esta refineria para el pais
(produce 110.000 barriles/dia de los mas de 500.000 barriles
que genera Ecuador).

o Existe entonces un claro consenso entre los analistas y el
gobierno de que la economia perderd ritmo en la segunda
mitad del afio. De manera que solo crecera en promedio cerca
de un 4.5%-5% en 2012, tras haberlo hecho en un 8% en
2011. Sin embargo, sigue habiendo cierta discrepancia en los
determinantes de este resultado. Si bien los analistas lo aso-
cian al posible menor dinamismo de la inversién publica en la
segunda mitad del afio, el gobierno lo descarta, pues sefiala
que cuenta con un colchdn de recursos y ademas el precio
del petrdleo tendria que caer por debajo de los US$57/barril.
Sin embargo, éste no aclara por qué también espera una
desaceleracion, aunque se presume que estaria asociada a la
dificil situaciéon en el mundo desarrollado.

. Lo preocupante de esto es que los analistas proyectan que la
economia ecuatoriana seguiria perdiendo ritmo en 2013. Sus pro-
nosticos apuntan a que ésta sélo creceria un 3.9%, dependiendo
fundamentalmente del financiamiento de China y el ingreso de
IED. También proyectan que la inflacién sélo disminuiria del
5.1% actual al 4.6% vy el déficit de su cuenta corriente seguiria
bordeando un 1.7%-2% del PIB. De manera que Ecuador conti-
nuaria manteniendo un serio desbalance en la cuenta corriente,
en momentos en que el Gobierno Central mantendria un déficit
fiscal cercano al 1% del PIB. No obstante, algunos expertos han
sefialado que el presidente Correa pretenderia corregir esto, im-
plementando un riguroso control a la salida de capitales del pais
desde finales de 2012 e impulsando la actividad no petrolera,
como lo ha venido haciendo en los ultimos meses.

- 12
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PRECIOS DE LOS COMMODITIES

. En noviembre, los precios de los commodities volvieron findlice internasi?_naide precios
; e los commodities
0,
a caer. Tras ha,ber. repuntado. ligeramente un 0.5% anl,JaI (Variacién % anual)
en octubre, el indice de precios del FMI muestra que és- 80
tos cayeron un -2.8%. Al parecer, la fuerte volatilidad en Energéticos

. . L 60
los precios del petrdleo siguio marcando la pauta en este

frente. Mas exactamente, la incertidumbre mundial de los 40
ultimos meses, relacionada con el esperado acuerdo entre 2
demdcratas y republicanos para evitar el Fiscal Cliff y de
paso una recesion en Estados Unidos, presion6 el precio del
WTI a caer un 10% anual a casi US$87/barril en noviembre 20
(vs. los US$90-95/barril de hace unos meses). Asi, se lo- -4
graron contrarrestar las fuertes presiones al alza que vienen 0 Total

registrando los precios del petréleo, a saber: i) los no muy 2008 2000 2010 2011 2012
altos inventarios de Estados Unidos; ii) el conflicto en Medio ¢ ute: célculos Anif con base en FMI.
Oriente, el cual se estima le suma cerca de US$10 al precio  *2005=100

del barril; vy iii) ciertos “cuellos de botella” en el transporte

del petréleo en Estados Unidos, por la falta de oleoductos.

También, los precios de los bienes energéticos cayeron un

-4.5% anual en noviembre, tras haberse elevado en promedio

un 2.5% entre agosto y octubre. Por su parte, los precios de

los bienes no energéticos compensaron en cierta medida esta

dindmica, al haberse elevado un 0.6% anual en noviembre

(frente a su caida del 11%-14% anual a mitad de afio), gra-

cias al efecto rezagado de la fuerte sequia de mitad de afio

en Estados Unidos y Rusia sobre los precios de los alimentos.

0

0.6
No -2.8
energéticos 4.5

Indice internacional de precios

. A nivel sectorial, los precios de los alimentos siguieron sien-  de los commodities*
s . . . z iacion 9
do los Gnicos que se incrementaron en noviembre. Estos lo  (Variacion % anual)
hicieron en un 7.7% anual, como ya se menciond, debido 1y Metales
y minerales

al efecto rezagado que siguid teniendo la fuerte sequia de 100
mitad de afio en Estados Unidos y Rusia. Por su parte, los 80
precios de las materias primas agricolas cayeron un -1.4% 60
anual en noviembre, pese a que también habian venido re- 40 \
puntando en los Ultimos meses por cuenta de dicha sequia. 20 Bebidas [ ' - 77
Entre tanto, los precios de los minerales y metales, si bien \
se contrajeron un -5.8% anual en noviembre, todo apunta
a que seguiradn repuntando ligeramente en los préximos
meses, por efecto de: i) la estabilizacion del crecimiento de
China (entre el 7%-8%); v ii) lo atractivo que seguira siendo ,

invertir en oro y plata, mientras que las tasas de interés  Facnte: caiculos Anif con base en FIL.
reales sigan siendo negativas.

Materias primas
agricolas

2008 2009 2010 2011 2012
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SECTOR EXTERNO COLOMBIANO:
TENDENCIAS DE MEDIANO Y LARGO PLAZO
ACUMULADO ANUAL A SEPTIEMBRE, 2002-2012

El crecimiento de las exportaciones totales se redujo casi a
la mitad cuando se compara con el comportamiento del afio
anterior. Estas se incrementaron un 16.6% en el acumulado
en doce meses a septiembre de 2012 impulsadas por: i) el au-
mento del precio del petréleo que llegé a unos US$95.4/barril;
ii) el incremento de las exportaciones a China (41.7% anual);
y iii) la recuperacion de las exportaciones hacia Venezuela
(69.2%). El crecimiento de las exportaciones totales resulto
en un nivel de US$61.086 millones (en términos FOB) en el
acumulado en doce meses a septiembre.

Entre octubre de 2011 y septiembre de 2012, las exportaciones
tradicionales representaron un 70.9% de las exportaciones
totales del periodo y registraron unos US$43.322 millones. El
crecimiento del 20.2% anual de las exportaciones tradiciona-
les fue impulsado por las de petrdleo (24.7% anual), carbon
(0.2%) y ferroniquel (4.8%), contrarrestado por la disminu-
cion de las exportaciones de café (18.1%). Por otro lado, las
exportaciones no tradicionales registraron US$17.764 millones
en el acumulado en doce meses a septiembre de 2012 (29.1%
de las totales) y un crecimiento del 8.6% anual. Dentro de las
no tradicionales, se destaco el crecimiento de las exportaciones
del sector minero (24.3% anual); del industrial (9.8%), en
especial de alimentos y quimicos; y el agricola (6.8%), debido
a la diversificacion de exportaciones de otros productos y a
pesar de la disminucién de las ventas al exterior de banano
(-3.4%) y flores (-12.4%).

El destino principal de las exportaciones del pais fue Estados
Unidos con US$22.750 millones (FOB) en el acumulado en
doce meses a septiembre de 2012 (37.9% de las exportaciones
totales). Su crecimiento fue del 12.2% anual, impulsado por
productos como petrdleo (70.6% del total a Estados Unidos),
café (4.1%) y carbdn (2.1%).

China ocup¢ el segundo destino en importancia, a donde llego
el 4.6% de las exportaciones colombianas, alcanzando ventas
por US$2.743 millones entre octubre de 2011 y septiembre
de 2012. Las exportaciones hacia China crecieron un 41.7%
anual, dinamizadas por las de combustibles y aceites minera-

Exportaciones
Acumulado en doce meses a septiembre 2002-2012
(Valor FOB US$ millones)
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Total / 43.322
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Fuente: calculos Anif con base en Dane.

Principales destinos de las exportaciones
Acumulado en doce meses a septiembre 2010-2012
(Valor FOB US$ millones)

24.000 22.750 2010

22,000 W 2011

20.000
18.000 I 2012

16.000
14.000
12.000
10.000
8.000
6.000
4.000 2.743 2,605 2.103 2,028 2.019

2.000
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Estados China Venezuela Paises Chile Ecuador
Unidos Bajos

Fuente: calculos Anif con base en Dane.
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les (74.2% del total a China), hierro y acero (14.3%) y cobre
(7.8%). Las exportaciones a Venezuela registraron US$2.605
millones en el acumulado en doce meses a septiembre de 2012
(4.3% del total), con un crecimiento del 69.2% anual. Entre
los productos colombianos que llegaron a este destino se en-
cuentran los mineros (18% del total a Venezuela), productos
quimicos (14.6%) y vehiculos (9.5%).

o Las exportaciones hacia los Paises Bajos se contrajeron un
-12.2% anual, registrando US$2.103 millones entre octubre
de 2011 y septiembre de 2012 (3.5% del total). Dentro de las
exportaciones colombianas a este destino se destacaron las
de combustibles y aceites minerales (79.5% del total hacia
los Paises Bajos), hierro y acero (11.7%) y grasas y aceites
animales y vegetales (3.3%). A Chile se exportaron US$2.028
millones en el acumulado en doce meses a septiembre de
2012 (3.4% del total). Estas Ultimas crecieron un 1.9% anual
dinamizadas por combustibles y aceites minerales (74.7% del
total a Chile), azlcar y confiteria (7.5%) y plastico (3.4%).
Finalmente, hacia Ecuador se registraron exportaciones por
US$2.019 millones entre octubre de 2011 y septiembre de
2012 (3.4% del total de exportaciones), con un crecimiento
del 4.9% anual producto de la venta de vehiculos (13.6% del
total hacia Ecuador), plasticos (8.2%) y papel y carton (6.4%).

. Por grupo comercial, la Unidn Europea fue el destino principal 3f:;g‘go‘mgf§aelm°”ad°“es por
de las exportaciones del pais con US$9.128 millones en el  Acumulado en doce meses a septiembre 2010-2012
acumulado en doce meses a septiembre de 2012 (15.2% de  (Valor FOB US$ millones)
las exportaciones totales) y un crecimiento del 17.6% anual.  10.000 456 2010
Los principales productos exportados hacia ese destino fue- B 2011
ron combustibles y aceites minerales (74.3% del total hacia B 200
la Union Europea), café y té (7.1%) y frutas (6.9%). Las 6.000
exportaciones a la CAN registraron US$3.703 millones (6.2%
del total de exportaciones) durante el periodo de referencia, 4000
mostrando una moderacidén de su dinamismo al crecer un
11.7% anual. Entre las ventas de productos nacionales hacia
ese grupo comercial estuvieron las de combustibles y aceites OUnién CAN Chle Mercosar T, EFTA G-3 Canad
minerales (13.1% del total hacia la CAN), plastico (9.4%) y Europea Norte
vehiculos (8.1%).

8.000

2.028

2.000 1.634

%97 917 812 459

Fuente: calculos Anif con base en Dane.

o Por ultimo, en el acumulado en doce meses a septiembre de
2012, las exportaciones hacia Chile fueron de US$2.028 millo-
nes (3.4% de las exportaciones totales), al Mercosur US$1.634
millones (2.7% del total), al Tridngulo del Norte US$997 millo-
nes (1.7%), al EFTA US$917 millones (1.5%), al G-3 US$812
millones (1.4%) y a Canada US$489 millones (0.8%).
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Las importaciones totales del pais registraron US$58.174
millones (en términos CIF) en el acumulado en doce meses a
septiembre de 2012. Asi, en ese periodo crecieron un 12.6%
anual, inferior al 45.1% entre octubre de 2010 y septiembre
de 2011. El crecimiento de éstas fue impulsado por el auge
de las compras de maquinaria eléctrica, maquinaria indus-
trial y vehiculos. La composicién por tipo de bienes fue del
42.4% de bienes intermedios y materias primas, el 36.4%
de bienes de capital y el 21.1% de bienes de consumo.

Por pais de origen, entre octubre de 2011 y septiembre de 2012,
la principal procedencia de las importaciones fue Estados Unidos
(US$13.628 millones; un 23.4% del total de importaciones).
Estas presentaron un crecimiento del 3% anual dinamizadas
por combustibles y aceites minerales (26.6% de las compras
totales a Estados Unidos), maquinas industriales (16.5%) y
quimicos (7%). El segundo pais de origen mas importante fue
China con US$9.328 millones en el acumulado en doce meses
a septiembre de 2012 (16% del total de importaciones). Las
importaciones colombianas hacia China crecieron un 25.3%
anual en el periodo analizado, y destacandose las compras de
maquinas y aparatos eléctricos (22.3% del total de China),
maquinaria industrial (20.7%) y hierro y acero (4.9%). Las
compras a México fueron de US$6.661 millones (11.4% del
total de importaciones) en el acumulado en doce meses a
septiembre. Las compras de esta procedencia aumentaron un
20% anual debido principalmente a importaciones de vehiculos
(31.6% del total), maquinas y aparatos eléctricos (17.7%) y
combustibles y aceites minerales (14.2%).

Por grupo comercial, en el acumulado en doce meses a septiem-
bre de 2012, la Unidn Europea fue el mayor proveedor de las
importaciones del pais (US$7.724 millones; 13.3% del total de
importaciones). Estas crecieron un 12.5% anual en el periodo,
representadas en su gran mayoria por la compra de maquina-
ria industrial (19.4% del total de la Unidn Europea), aeronaves
(15.9%) y productos farmacéuticos (11.8%). El segundo provee-
dor fue el G-3 (US$6.661 millones; 11.4% de las importaciones
totales), creciendo un 20% anual. Mercosur suministro el 8.7%
del total de importaciones (US$5.041 millones). Las principales
compras al Mercosur fueron cereales (22.6% del total), residuos
de alimentos (8.2%) y vehiculos (8.1%).

La CAN ocupd el cuarto lugar entre los grupos comerciales que
suministraron productos a Colombia en el acumulado en doce
meses a septiembre (US$2.258 millones; 3.9% del total de

Importaciones
Acumulado en doce meses a septembre 2002-2012
(Valor CIF US$ millones)
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Fuente: calculos Anif con base ian-Dane.
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Principales origenes de las importaciones
Acumulado en doce meses a septiembre 2010-2012
(Valor CIF US$ millones)

16000 13.628 2010
14.000 : B 011
12.000 W 2012

10.000
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México  Brasil

Estados  China
Unidos

Fuente: calculos Anif con base en Dian-Dane.

Origen de las importaciones

por grupo comercial

Acumulado en doce meses a septiembre 2010-2012
(Valor CIF US$ millones)
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Fuente: calculos Anif con base en Dian-Dane.
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importaciones). Otros origenes importantes para las impor-
taciones fueron Canada (US$1.156 millones; 2% del total),
Chile (US$940 millones; 1.6%), EFTA (US$558 millones; 1%)y
Triangulo del Norte de Centroamérica (US$83 millones; 0.1%).

En el largo plazo, segun el analisis del crecimiento relativo
de las exportaciones entre 2002 y 2012, se observa que las
mas dindmicas han sido las de productos tradicionales como
petrdleo (creciendo un 26.7% anual), carbon (19.9%), ferro-
niquel (11.7%) y café (10.4%). Entre las exportaciones no
tradicionales, se ha destacado la expansion del mercado de
quimicos (10.2%), alimentos (9.7%), flores (5.9%) y cuero y
manufacturas (5.6%). Las exportaciones de productos como
banano, textiles, papeles y esmeraldas crecieron menos del
5% anual en la Ultima década.

Con respecto al comportamiento de las importaciones en el
largo plazo (2002-2012), el crecimiento mas elevado se observo
en las de ropa (creciendo un 37.3% anual), tubos de hierro y
acero (33.8%), centrales de comunicacién (32.7%) y vehiculos
no ensamblados (24.8%). Por su parte, las importaciones de
harina de pescado disminuyeron un -6.7%.

EXPORTACIONES COLOMBIANAS
ENERO-SEPTIEMBRE DE 2012

En lo corrido del afio a septiembre, las exportaciones totales
del pais sumaron US$44.700 millones. Asi, éstas siguieron
en niveles histéricamente altos, gracias al auge minero-
energético. Sin embargo, su ritmo continud siendo afectado
por la baja en los precios de los commodities, la revalua-
cion de la tasa de cambio, la falta de infraestructura y las
inflexibilidades laborales, asi como por ciertos problemas
laborales, ambientales y de seguridad. De manera que éstas
sblo crecieron un 7.5% anual en este periodo frente al 43.2%
registrado un afio atras.

Las exportaciones tradicionales siguieron siendo deter-
minantes en esta dinamica. Pese a haber seguido siendo
impulsadas por las minero-energéticas, como se vera mas
adelante, éstas se desaceleraron fuertemente en el Gltimo
afio. Mas exactamente, éstas pasaron de crecer un 57.9%
anual en lo corrido del afio a septiembre de 2011 a sélo un
6.7% en ese mismo periodo de 2012, debido principalmen-

Principales productos de exportacion
(Tasa de crecimiento relativa %
septiembre 2012/septiembre 2002)

Petroleo y derivados
Carbon

Ferroniquel

Café

Quimicos

Alimentos

Flores

Cuero y manufacturas
Banano

Textiles

Papel y manufacturas
Esmeraldas

-5 0 510 15 20 25 30
Fuente: célculos Anif con base en Banco de la Republica.
Principales productos de importacion

(Tasa de crecimiento relativa %
septiembre 2012/septiembre 2002)

Ropa exterior para mujer y hombre 37.3
Tubos de hierro o acero 33.8
Centrales comunicacion automatica 32.7
Vehiculos no ensamblados 24.8
Vehiculos ensamblados 23.6
Preparados y aceites de pescado 19.7

14.6
12.9
10.6
7.5

Chapas de hierro o acero
Cloruro de vinilo
Polietilenos
Papel periddico y cartones
Harinas de pescado -6.7
40 0 40

Fuente: calculos Anif con base en Banco de la Replblica.

Exportaciones
Enero-septiembre 2011-2012
(Valor FOB US$ millones)

50.000
45.000
40.000
35.000
30.000
25.000
20.000
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10.000
5.000
0

Il 2011
W 20w

44,697
41.584

Exportaciones Exportaciones
totales tradicionales

Fuente: Dane.

Exportaciones
no tradicionales
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te a la baja en las cotizaciones de los commodities y a los
problemas laborales, ambientales y de seguridad. Asi las
cosas, éstas sumaron un poco mas de US$31.000 millones
y no aumentaron su peso en el total de las exportaciones,
manteniéndolo en el 70%.

. Las exportaciones de petroleo siguieron siendo las mas re-
presentativas y dinamicas al interior de las tradicionales en lo
corrido del afio a septiembre. Estas bordearon los US$23.050
millones y crecieron un 14.5% anual, gracias a que su volumen
exportado aumento un 7.1% anual a 31.6 millones de toneladas
(625.000 barriles en promedio al dia) y el precio al que fueron
negociadas se incremento un 6.9% anual. Asi, éstas aumenta-
ron su representatividad al interior de las tradicionales en 5pps
a casi el 75%, pese a no haber crecido al 69.3% anual como
hace un afio. Sin embargo, esto evidencia el efecto negativo
que tuvieron la desaceleracion del precio y algunos problemas
ambientales y de seguridad sobre su dinamismo.

. Las exportaciones de carbon continuaron siendo las segundas
mas importantes al interior de las tradicionales en lo corrido del
afio a septiembre, pese a haber caido en el Ultimo afio. Estas
lo hicieron en un -8.6% anual a US$5.840 millones, debido
a los problemas laborales relacionados con la huelga de los
trabajadores de Fenoco v a la dificil situacion a nivel mundial.
En efecto, su volumen exportado cayd un -7.9% anual a 57.1
millones de toneladas y el precio al que fueron negociadas re-
gistré un descenso de casi un 1% en el Ultimo afio. También,
su peso al interior de las exportaciones tradicionales se redujo
en 3pps al 19% en el dltimo afio.

Exportaciones
Enero-septiembre (2011-2012)

Enero-septiembre

Valor FOB Variacion
(US$ millones) (%)
2011 2012 2011/2010 2012/2011
Exportaciones totales 41,584 44.697 43.2 7.5
Exportaciones tradicionales 29.056 31.014 57.9 6.7
Café 1.941 1.456 57.6 -25.0
Petréleo y sus derivados 20.131 23.047 69.3 14.5
Carbon 6.387 5.838 39.7 -8.6
Ferroniquel 597 673 -15.1 12.8
Exportaciones no tradicionales  12.528 13.683 17.8 9.2

Fuente: Dane.
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. Las exportaciones de café también se contrajeron en lo corri-
do del afio a septiembre. Estas lo hicieron en un -25% anual
a US$1.460 millones, debido a que los precios dejaron de
amortiguar la dificil situacion por la que atraviesa la caficultura
desde hace cuatro afios. Como resultado, la baja en el volumen
exportado del 10.3% anual (a 4.3 millones de sacos) se vio
acompafada por una reduccion del -16% en el precio. También,
las exportaciones de café pasaron de representar el 7% de las
exportaciones tradicionales al 5% en el Ultimo afio.

. Por ultimo, las exportaciones de ferroniquel, si bien siguieron
representando relativamente poco en el total de las tradicio-
nales (2%), repuntaron en lo corrido del afio a septiembre.
Estas lo hicieron en un 12.8% a un poco mas US$670 millones,
gracias a que la actividad en Cerro Matoso se normalizé. Asi, el
volumen exportado aumento en un 42.4% a casi 110 millones
de toneladas en el tltimo afio y se compensd la baja del -20.8%
en el precio implicito al que fueron efectuadas.

. Por su parte, las exportaciones no tradicionales, al igual que las
tradicionales, también se desaceleraron en lo corrido del afio a
septiembre, aunque lo hicieron mucho menos. Estas pasaron
de crecer un 17.8% anual en lo corrido del afio a septiembre
de 2011 a hacerlo en un 9.2% en el mismo periodo de 2012,
debido principalmente a la revaluacién de la tasa de cambio.
De manera que éstas aumentaron ligeramente (en US$1.150
millones) a US$13.680 millones en el dltimo afio, haciéndose
mas evidentes ciertos problemas estructurales que agobian el
aparato productivo colombiano, a saber: i) los elevados costos
de transporte (16%-18%); ii) la falta de infraestructura; iii) las
fuertes inflexibilidades laborales; y iv) la falta de competitividad
laboral y multifactorial. No obstante, esto se vio mitigado, en
parte, por el efecto a favor que tuvo la entrada en operacion
del TLC con Estados Unidos y la normalizacion de las relaciones
comerciales con Venezuela.

. Dentro de las exportaciones no tradicionales, las industriales
siguieron siendo las mas representativas en lo corrido del afio
a septiembre, con el 84.7% del total. También, fueron las mas
dinamicas, luego de las agropecuarias (+11.6%), al incremen-
tarse en un 9.3% anual a US$11.590 millones en el dltimo afio.
Esto debido a que las exportaciones de metales (US$3.090
millones, 23.9% del total industrial) se elevaron un 22% anual;
las de otros equipos de transporte (US$430 millones, 1.9%)
aumentaron un 113.8%; vy las de vehiculos (US$406 millones,
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3%) se incrementaron un 26.3%. Entre tanto, las exportacio-
nes mineras (contempladas como no tradicionales) fueron las
Unicas que se contrajeron en el Ultimo afio (un -19.7% anual
a US$36 millones).

Antioquia continud siendo la region del pais en donde se pro-
duce la mayor parte de las exportaciones no tradicionales.
Del valor total de éstas, en ese departamento se produjo el
34.4% (US$4.710 millones) de lo registrado en el acumulado
a septiembre. Bogota la siguié en importancia, produciendo el
19.6% (US$2.680 millones); seguida por Valle del Cauca, con
el 12% (US$1.640 millones); Bolivar, con el 8.7% (US$1.190
millones); Cundinamarca, con el 7.4% (US$1.010 millones); y
Atlantico, con el 6.3% (US$860 millones). Asi las cosas, casi el
90% de las exportaciones no tradicionales del pais siguid siendo
producido en estas regiones. También, el aparato productivo
sigue concentrando sus actividades principalmente en Antioquia
y Bogota, pues estas regiones fueron las que mas aumentaron
las exportaciones no tradicionales en el ultimo afio (14.7% vy
15.9% anual, respectivamente).

Tomando nuevamente todas las exportaciones registradas
en lo corrido del afio a septiembre y clasificandolas segun
su categoria establecida por la CIIU Rev.3, se observa que la
canasta exportable del pais estuvo compuesta asi: i) mineria,
un 55.9%; ii) industria, un 39.5%; iii) agropecuario, caza y
silvicultura, un 4.4%; vy iv) otros, un 0.2%. De manera que
ésta siguid concentrada principalmente en productos minero-
energéticos. También, la participacion de la industria y el agro
sigue cayendo, en momentos en que el pais clama porque
estos sectores contribuyan activa y positivamente a reducir el
actual desempleo estructural del 10%. Entre tanto, todo indica
que esto seguira registrandose al menos en el corto-mediano
plazo, pues las exportaciones mineras siguen siendo bien di-
namicas. Estas crecieron un 10.4% anual a casi US$25.000
millones en lo corrido del afio a septiembre, lo cual es similar
al ritmo de las agropecuarias (+11.6% a US$1.980 millones),
pero triplica el crecimiento de las exportaciones industriales
(+3.5% a US$17.660 millones).

Al interior de la industria, las exportaciones mas represen-
tativas en lo corrido del afio a septiembre fueron de los
siguientes subsectores: i) refinacion de petrdleo y com-
bustible nuclear, un 22.3% del total industrial (equivalente

Exportaciones no tradicionales
segun departamento de origen
Enero-septiembre 2012

(participacion % en el total de exportaciones)

Otros
11.6

Atlantico

6.3 Antioquia

34.4
Cundinamarca

Bolivar
8.7

Valle del Cauca Bogoté

Fuente: Dane.
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a US$3.945 millones); ii) metales, un 21.3% (US$3.765
millones); iii) alimentos y bebidas, un 17.1% (US$3.020
millones); y iv) sustancias y productos quimicos, un 13.3%
(US$2.350 millones). De manera que casi un 75% de las
exportaciones industriales del pais siguié siendo de estos
cuatro subsectores en el periodo de analisis. También, las
exportaciones de metales contintan ganando participacion, al
haber sido nuevamente las mas dinamicas (+20.2% anual),
mientras que las de alimentos y bebidas la siguen perdiendo,
al haberse contraido (un -14.3% anual).

Exportaciones (CIIU-Rev.3)
Enero-septiembre (2011-2012)

Descripcion Enero-septiembre

Valor FOB Variacion Participacion
(US$ millones) 2012/2011 2012
2011 2012 (%) (%)
Total 41,584 44,697 7.5 100.0
Sector agropecuario, ganaderia, caza y silvicultura 1.772 1.979 11.6 4.4
Pesca 10 9 -13.5 0.0
Sector minero 22.630 24.978 10.4 55.9
Sector industrial 17.070 17.663 3.5 39.5
Productos alimenticios y bebidas 3.519 3.016 -14.3 6.7
Fabricacion de productos de tabaco 5 8 59.2 0.0
Fabricacion de productos textiles 430 409 -4.9 0.9
Fabricacion de prendas de vestir; preparado y tefiido de pieles 379 418 10.2 0.9
Curtido y preparado de cueros; calzado; articulos de viaje, maletas, bolsos de mano
y similares; articulos de talabarteria y guarnicioneria 193 184 -4.4 0.4
Transformacion de la madera y fabricacion de productos de madera y de corcho,
excepto muebles; fabricacion de articulos de cesteria y esparteria 21 30 41.4 0.1
Fabricacion de papel, carton y productos de papel y carton 415 415 0.0 0.9
Actividades de edicion e impresion y de reproduccion de grabaciones 140 123 -121 0.3
Coquizacion, fabricacion de productos de la refinacion del petroleo, y combustible nuclear 3.933 3.945 0.3 8.8
Fabricacion de sustancias y productos quimicos 2.300 2.354 2.3 5.3
Fabricacion de productos de caucho y plastico 571 538 -5.9 1.2
Fabricacion de otros productos minerales no metalicos 349 394 12.9 0.9
Fabricacion de productos metallirgicos basicos 3.131 3.765 20.2 8.4
Fabricacion de productos elaborados de metal, excepto maquinaria y equipo 202 232 14.7 0.5
Fabricacion de maquinaria y equipo n.c.p. 290 327 12.8 0.7
Fabricacion de maquinaria de oficina, contabilidad e informatica 6 6 -0.7 0.0
Fabricacion de maquinaria y aparatos eléctricos n.c.p. 236 246 3.9 0.5
Fabricacion de equipo y aparatos de radio, television y comunicaciones 38 56 46.6 0.1
Fabricacion de instrumentos médicos, dpticos y de precision y fabricacion de relojes 53 59 124 0.1
Fabricacion de vehiculos automotores, remolques y semirremolques 321 406 26.6 0.9
Fabricacion de otros tipos de equipo de transporte n.c.p. 201 430 113.8 1.0
Fabricacion de muebles; industrias manufactureras n.c.p. 285 270 -5.4 0.6
Reciclaje 49 32 -35.1 0.1
Suministro de electricidad, gas y agua 9% 58 -38.6 0.1
Comercio al por mayor y al por menor 0 0 & 0.0
Transporte, almacenamiento y comunicaciones 0 0 46.2 0.0
Actividades inmobiliarias, empresariales y de alquiler 0 0 & 0.0
Otras actividades de servicios comunitarios, sociales y personales 0 3 & 0.0
Partidas no correlacionadas 6 7 6.8 0.0

Fuente: Dane.
*No es posible calcular la variacion porcentual.
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o Estados Unidos continud siendo el principal destino de las
exportaciones del pais en lo corrido del afio a septiembre
de 2012. Del valor total exportado, Colombia le envid a ese
mercado el 37.2% (US$16.650 millones). El resto (un poco
mas del 60%) siguid estando mas diversificado, aunque
principalmente se destiné a: i) China, un 5.4% (equivalente
a US$2.420 millones); ii) Espafia, un 5.3% (US$2.360 millo-
nes); iii) Venezuela, un 4.6% (US$2.050 millones); iv) Chile,
un 3.4% (US$1.530 millones); v) Paises Bajos, un 3.4%
(US$1.530 millones); y vi) Ecuador, un 3.4% (US$1.525
millones). De manera que el portafolio de destinos de ex-
portacion sigue concentrado en Estados Unidos. También,
la diversificacion de las exportaciones del pais sigue siendo
baja, pese a los nuevos TLCs firmados. Inclusive, las expor-
taciones mas dinamicas siguen siendo a paises con los que
no se tiene un TLC, como China (+45.3% anual) y Espaia
(+160.4%), asi como también a mercados naturales como
Venezuela (+71.3%).

o Los productos mas exportados a Estados Unidos siguieron sien-
do combustibles (un 71.6% del total exportado a ese mercado),
perlas y piedras preciosas (un 12.2%) y vegetales (un 5.7%).

Principales destinos de las exportaciones
Enero-septiembre (2011-2012)

Enero-septiembre

Valor FOB Variacion Participacion

Pais (US$ millones) 2012/2011 2012

2011 2012 (%) (%)

Total 41.584 44.697 7.5 100.0
Estados Unidos 15.602 16.647 6.7 37.2
China 1.667 2421 45.3 5.4
Espafia 906 2.360 160.4 5%
Venezuela 1.199 2.053 713 4.6
Chile 1.710 1.532 -10.4 34
Paises Bajos 1.952 1.531 -21.6 34
Ecuador 1.414 1.525 7.8 34
Per(l 946 1.115 17.9 2.5
Brasil 1.052 987 -6.1 2.2
Otros 15.137 14.525 -4.0 32.5

Fuente: Dane.
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Exportaciones colombianas por paises y por grupo de productos
Enero-septiembre (2012)
Participacion (%) en las exportaciones totales por productos a cada destino

Totales 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0  100.0 100.0 100.0 100.0 100.0
Animales y sus productos 0.2 12.3 0.0 0.5 0.1 0.0 0.2 0.7 0.7 2.5
Vegetales 5.7 0.0 3.6 0.1 0.0 0.0 37.0 15.9 334 2.6
Café, té y especias 3.7 0.0 0.5 0.1 0.1 0.5 325 63.4 25.8 11.4
Alimentos, bebidas y tabaco 1.4 6.9 4.1 7.6 14.1 11.1 4.0 4.3 10.9 3.4
Minerales 0.0 0.1 0.0 0.3 0.3 1.2 0.0 0.0 0.0 0.0
Combustibles 71.6 21.6 78.2 3.7 25.6 11.8 22.7 34 20.6 71.9
Productos quimicos 0.4 10.7 0.1 22.6 19.2 16.5 1.8 6.3 0.7 1.0
Materias plasticas 0.7 5.7 0.0 8.5 10.0 8.8 0.1 0.0 1.1 0.3
Cueros y productos 0.3 0.9 0.1 1.3 0.4 1.5 0.2 0.3 0.4 0.2
Papel y sus manufacturas 0.1 4.9 0.0 6.8 5.4 3.7 0.0 0.0 0.0 0.3
Textiles 0.1 3.8 0.0 5.1 3.2 4.7 0.0 0.0 0.4 0.2
Confecciones 1.0 6.0 0.5 3.7 2.5 8.4 0.3 0.6 13 24
Perlas y piedras preciosas 12.2 0.2 0.0 0.5 0.6 0.5 0.0 1.0 0.9 0.1
Fundicién, hierro y acero 0.4 2.0 12.0 1.0 0.3 0.1 0.2 31 0.0 0.0
Metales y sus manufacturas 0.7 3.5 0.1 3.5 2.1 2.9 0.7 0.4 0.3 1.5
Maguinaria eléctrica 0.2 3.6 0.6 3.0 3.6 2.1 0.1 0.0 0.3 0.3
Vehiculos 0.1 11 0.0 133 2.1 18.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Navegacion aérea o espacial 0.0 6.1 0.0 6.9 0.0 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0
Demas grupos de productos 1.1 10.6 0.2 11.8 10.3 8.1 0.3 0.5 3.0 1.9

Fuente: calculos Anif con base en Dane.

A China también continuaron siendo combustibles (un 78.5%
del total exportado a ese mercado), hierro y acero (un 12%) y
cobre (un 6.3%). Entre tanto, a Espafa fue practicamente sdlo
combustibles (un 91%). Asi las cosas, los combustibles siguie-
ron siendo el producto mas exportado por el pais en lo corrido
del afio a septiembre, en linea con el auge minero-energético
que Colombia registra actualmente.

IMPORTACIONES COLOMBIANAS
ENERO-SEPTIEMBRE DE 2012

o En lo corrido a septiembre de 2012, las importaciones totales
del pais siguieron desacelerdndose. Estas sélo crecieron un
8.7% anual, tras haberlo hecho en un 37.6% un afio atras,
pese a: i) el nivel actual de la tasa de cambio (alrededor de
$1.800/ddlar); ii) el desbalance del 10% de la tasa de cambio
real respecto a su nivel de paridad de compra; iii) las rebajas
arancelarias impulsadas por el gobierno; y iv) la reciente en-
trada en vigencia del TLC con Estados Unidos. Esto muestra
entonces que la pérdida de ritmo de la industria y el comercio
ha sido significativa, al haber contrarrestado el impulso de
todos estos factores sobre las importaciones.
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. De acuerdo con la clasificaciéon Cuode, que agrupa las im-
portaciones segun su uso o destino final, las compras exter-
nas del pais estuvieron compuestas, en lo corrido del afio
a septiembre, de la siguiente manera: i) materias primas,
un 43.8% del total; ii) bienes de capital y material de cons-
truccion, un 35.3%; vy iii) bienes de consumo, un 20.9%.
De manera que la composicion de las importaciones del pais
siguié siendo practicamente la misma de los ultimos afios
(40%-45% materias primas, 35%-40% bienes de capital y
20% bienes de consumo). Sin embargo, las importaciones
de materias primas y bienes de consumo volvieron a ganar
participacion en el total durante el Ultimo afo (1.3 y 0.6pps,
respectivamente), mientras que las de bienes de capital la
siguieron perdiendo (-1.9pps).

. Las importaciones de materias primas fueron las mas dindmicas
en el Gltimo afio, aunque igualmente se desaceleraron. Estas se
incrementaron en un 12% anual a US$19.150 millones (frente
al 35.3% de hace un afio), gracias a que las importaciones de
combustibles, lubricantes y conexos aumentaron un 57.5% anual
a US$4.550 millones. Asi, contrarrestaron, en parte, el bajo di-
namismo de las importaciones de la industria (+2.3% anual) y
el agro (+6.9%), sectores que habian sido los pivotes de dichas

Importaciones (seguin clasificacion Cuode)
Enero-septiembre (2011-2012)

Enero-septiembre

Valor CIF Variacion Participacion

(US$ millones) 2012/2011 2012

2011 2012 (%) (%)

Total importaciones 40.268 43.767 8.7 100.0
Bienes de consumo 8.171 9.139 11.8 20.9
Bienes de consumo no duradero 3.654 4,407 20.6 10.1
Bienes de consumo duradero 4,517 4,732 4.8 10.8
Materias primas y productos intermedios 17.102 19.153 12,0 43.8
Combustibles, lubricantes y conexos 2.890 4,553 575 10.4
Materias primas y productos intermedios para la agricultura 1.404 1.501 6.9 34
Materias primas y productos intermedios para la industria 12.808 13.099 2.3 29.9
Bienes de capital y material de construccion 14.974 15.456 3.2 35.3
Materiales de construccién 1.361 1.421 4.4 3.2
Bienes de capital para la agricultura 137 132 -3.6 0.3
Bienes de capital para la industria 7.613 8.450 11.0 19.3
Equipo de transporte 5.863 5.453 -7.0 12.5
Bienes no clasificados 20 19 -5.4 0.0
Partidas no correlacionadas 20 19 -5.4 0.0

Fuente: Dane.
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importaciones en este mismo periodo de 2011, cuando alcanza-
ron crecimientos del 28.6% y el 34% anual respectivamente.

Las importaciones de bienes de consumo crecieron a una tasa
similar a la registrada por las materias primas en lo corrido del afio
a septiembre e igualmente se desaceleraron. Estas aumentaron
un 11.8% anual a US$9.140 millones (frente al 30.5% de hace
un afo), gracias a que las importaciones de bienes no duraderos
crecieron un 20.6% a US$4.410 millones. Asi, compensaron la
pérdida de ritmo de las importaciones de bienes de consumo
duradero, las cuales solo crecieron un 4.8% anual a US$4.730
millones (vs. el 29.6% registrado un afio atras), producto de la
desaceleracion del comercio minorista en el pais.

Las importaciones de bienes de capital y material de cons-
truccion fueron las menos dinamicas en lo corrido del afio a
septiembre, asi como también las que mas se desaceleraron en
el Ultimo afio. Estas solo crecieron un 3.2% anual a US$15.460
millones, tras haberlo hecho en un 44.4% en el mismo periodo
de 2011, debido principalmente a que: i) las importaciones de
materiales de construccion aumentaron Unicamente un 4.4%
anual a US$1.420 millones, tras haberlo hecho en un 71.1%
en el mismo periodo del afio anterior; ii) las importaciones
de la industria crecieron un 11% anual a US$8.450 millones,
mientras que lo habian hecho en un 32.7% en 2011; vy iii) las
importaciones de equipos de transporte cayeron un -7% anual
a US$5.450 millones, tras haber aumentado un 55.6% en 2011.

Bogota siguid siendo la region del pais hacia donde se envia
la mayoria de las importaciones. Del valor total de éstas en lo
corrido del afio a septiembre, a esa ciudad se destind practi-
camente la mitad (un 46.8%, equivalente a US$17.985 millo-
nes). Antioquia fue la segunda region en importancia, con el
12.3% (US$4.955 millones); seguida por Cundinamarca, con
el 10.4% (US$3.805 millones); Valle del Cauca, con el 8.3%
(US$4.015 millones); Bolivar, con el 6.3% (US$2.370 millones);
y Atlantico, con el 5.1% (US$1.965 millones). De manera que
casi el 90% de las importaciones del pais se destind a estas
regiones. También, al centro del pais (Bogota y Cundinamarca)
y a la Costa Caribe (Atlantico y Bolivar) fue a donde mas se
incrementaron en el Ultimo afio (15%-16% en promedio en
cada una). En cambio, Valle del Cauca fue la Unica regién en
donde se contrajeron (un -9.1% anual).

Segun la clasificacion CIIU Rev.3, en lo corrido del afio a sep-
tiembre de 2012 las importaciones del pais fueron de productos
de: i) laindustria, un 95.3% del total; ii) el agro, la caza y la sil-

Importaciones segin departamento
de destino

Enero-septiembre 2012

(Participacion % en el total de importaciones)

Otros
10.7

Atlantico
. \

Bolivar Bogota
Cundinamarca
10.4

6.3 46.8

Valle del Cauca
8.3

Antioquia
12.3

Fuente: Dane.
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vicultura, un 4.4%; v iii) la mineria, un 0.3%. En otras palabras,
practicamente todas las importaciones del pais siguen siendo de
productos con valor agregado. Es probable que esta tendencia se
mantenga en el corto-mediano plazo, pues fueron precisamente
estas importaciones las mas dindmicas en el Gltimo afio. Estas
aumentaron un 9.4% anual a US$41.695 millones, mientras que
las mineras lo hicieron en un 4.2% a casi US$140 millones y las
agropecuarias cayeron un -3.7% a US$1.915 millones.

. A nivel industrial, la mayor parte de las importaciones registradas
en lo corrido del afio fue de: i) sustancias y productos quimicos,
un 17.4% del total industrial (US$7.280 millones); ii) maquinaria
y equipo, un 11.8% (US$4.930 millones); iii) vehiculos, remolques

Importaciones (CIIU-Rev.3)
Enero-septiembre (2011-2012)

Valor CIF Variacion  Participacion
(US$ millones) 2012/2011 2012
2011 2012 (%) (%)
Total 40.268 43.767 8.7 100.0
Sector agropecuario, ganaderia, caza y silvicultura 1.988 1.914 -3.7 4.4
Pesca 2 1 -23.2 0.0
Sector minero 133 139 4.2 0.3
Sector industrial 38.128 41.696 9.4 95.3
Productos alimenticios y bebidas 2.073 2.519 21.5 5.8
Fabricacion de productos de tabaco 18 54 205.2 0.1
Fabricacion de productos textiles 1.145 1.157 1.0 2.6
Fabricacion de prendas de vestir; preparado y tefiido de pieles 294 390 32.7 0.9
Curtido y preparado de cueros; calzado; articulos de viaje, maletas, bolsos de mano
y similares; articulos de talabarteria y guarnicioneria 397 471 18.6 1.1
Transformacion de la madera y fabricacion de productos de madera y de corcho, excepto
muebles; fabricacion de articulos de cesteria y esparteria 155 181 17.1 0.4
Fabricacion de papel, cartdn y productos de papel y cartén 649 631 -2.8 1.4
Actividades de edicion e impresion y de reproduccion de grabaciones 152 136 -10.9 0.3
Coquizacion, fabricacion de productos de la refinacion del petrdleo, y combustible nuclear 2.892 4.541 57.0 10.4
Fabricacion de sustancias y productos quimicos 6.871 7.276 5.9 16.6
Fabricacion de productos de caucho y plastico 1.364 1.530 12.2 3.5
Fabricacion de otros productos minerales no metalicos 473 513 8.6 1.2
Fabricacion de productos metallirgicos basicos 2.626 2.553 -2.8 5.8
Fabricacion de productos elaborados de metal, excepto maquinaria y equipo 740 819 10.7 1.9
Fabricacion de maquinaria y equipo n.c.p. 4768 4,932 3.5 11.3
Fabricacion de maquinaria de oficina, contabilidad e informatica 1.144 1.266 10.7 2.9
Fabricacion de maquinaria y aparatos eléctricos n.c.p. 1.156 1.287 11.3 2.9
Fabricacion de equipo y aparatos de radio, television y comunicaciones 2.133 2.420 13.4 5.5
Fabricacion de instrumentos médicos, opticos y de precision y fabricacion de relojes 1.182 1.287 8.9 2.9
Fabricacion de vehiculos automotores, remolques y semirremolques 4.366 4,721 8.1 10.8
Fabricacion de otros tipos de equipo de transporte n.c.p. 2.943 2.336 -20.6 53
Fabricacion de muebles; industrias manufactureras n.c.p. 583 658 12.8 1.5
Reciclaje 3 19 & 0.0
Suministro de electricidad, gas y agua 0 0 & 0.0
Comercio al por mayor y al por menor 0 0 54.6 0.0
Actividades inmobiliarias, empresariales y de alquiler 0 0 -15.7 0.0
Otras actividades de servicios comunitarios, sociales y personales 2 3 99.1 0.0
Partidas no correlacionadas 14 12 -13.2 0.0

Fuente: Dane.
*No es posible calcular la variacion porcentual.
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y semirremolques, un 11.3% (US$4.720 millones); iv) productos
de la refinacion del petréleo y combustible nuclear, un 10.9%
(US$4.540 millones); v) metales, un 6.1% (US$2.550 millones);
vi) alimentos y bebidas, un 6% (US$2.520 millones); vii) equi-
pos y aparatos de radio, television y comunicaciones, un 5.8%
(US$2.420 millones); vy viii) otros tipos de equipos de transporte,
un 5.6% (US$2.340 millones). De manera que un poco mas de
un 75% de las importaciones industriales del pais sigui6 siendo
de estos productos. También, las importaciones de productos de
la refinacion del petroleo y combustible nuclear siguioé siendo las
mas dinadmicas (+57% anual), mientras que las de otros tipos de
transporte son las Unicas que caen (-20.6%).

. Estados Unidos siguid siendo el principal proveedor de bienes
del pais en lo corrido del afio a septiembre. Del valor total de
las importaciones, ese pais le suministré a Colombia el 23.9%
(equivalente a US$10.440 millones). Por su parte, China con-
tinuo siendo el segundo mas importante, proveyéndole al pais
el 15.8% de éstas (US$6.900 millones), mientras que México
es el tercero, proporcionandole el 11.4%. Sin embargo, las
importaciones de estos Ultimos dos paises fueron las que mas
se incrementaron en el Ultimo afio (un 20% anual y un 13.7%,
respectivamente), mientras que las procedentes de Estados
Unidos sélo lo hicieron en un 0.3%.

. Los productos mas importados desde Estados Unidos en lo
corrido del afio a septiembre siguieron siendo productos de la
refinacion del petroleo (28.9% del total importado desde ese
pais), sustancias y productos quimicos (20.7%) y maquinas y

Principales origenes de las importaciones
Enero-septiembre (2011-2012)

Enero-septiembre

Valor CIF Variacion Participacion

Origen (US$ millones) 2012/2011 2012

2011 2012 (%) (%)
Total 40.268 43.767 8.7 100.0
Estados Unidos 10.406 10.441 0.3 23.9
China 5.745 6.896 20.0 15.8
México 4.394 4.996 13.7 11.4
Brasil 2.105 2.083 -1.0 4.8
Argentina 1.472 1.761 19.6 4.0
Alemania 1.659 1.691 1.9 3.9
Japon 1.057 1.243 17.6 2.8
Francia 1.208 1.058 -12.5 2.4
Corea 892 994 114 2.3
Otros 11.330 12.605 1.2 28.8

Fuente: Dane.
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equipo (15.5%). Desde China se siguieron importando equipos
de telecomunicaciones (16.2%), maquinaria y equipo (11.6%)
y maquinaria de oficina (11.4%). Entre tanto, desde México
se siguieron importando principalmente vehiculos (29.8%),
productos de la refinacion del petrdleo (15.1%) y equipos de
telecomunicaciones (14.8%).

BALANZA COMERCIAL
ENERO-SEPTIEMBRE DE 2012

. En lo corrido del afio a septiembre, el pais registré un supe-
ravit en la balanza comercial de US$3.080 millones. Asi, lo
redujo en un 7% frente al registrado en el mismo periodo de
2011 (US$3.300 millones), debido principalmente a que las
exportaciones se desaceleraron mucho mas que las importa-
ciones. Asi, las primeras crecieron ligeramente menos que las
importaciones (en términos FOB, 7.5% anual vs. 8.7%). Con
respecto al PIB, sin embargo, este superavit de la balanza
comercial se mantuvo cerca del 1.0%, lo cual evidencia que
el efecto neto de la desaceleracion de las exportaciones y las
importaciones sobre el flujo de divisas que le ingresa al pais
por la comercializacién de bienes fue en cierta medida bajo.

. El pais siguid entonces perfilandose como un exportador neto
de bienes, aunque principalmente de commodities. Como se
menciono en la seccion de Exportaciones colombianas Enero-
Septiembre de 2012, gracias al auge minero-energético las
exportaciones se han casi duplicado en los Ultimos tres afios.
Asi, la composicién de las exportaciones tradicionales-no
tradicionales se ha inclinado hacia una relacion 70%-30%, e
inclusive 80%-20%, si se toman las exportaciones de metales
como tradicionales. También, las exportaciones no tradicionales
siguen viéndose limitadas por una serie de factores de carac-
ter estructural, a saber: i) los elevados costos de transporte
(16%-18%); ii) la falta de infraestructura; iii) las fuertes in-
flexibilidades laborales; vy iv) la falta de competitividad laboral
y multifactorial en el pais. No obstante, se han visto impulsadas
por la entrada en operacidn del TLC con Estados Unidos y la
normalizacion de las relaciones comerciales con Venezuela.

. Estados Unidos siguid siendo el pais con el que Colombia re-
gistra el superavit comercial mas alto. En lo corrido del afio a
septiembre, éste llegd a US$6.640 millones, gracias a que las
exportaciones (principalmente minero-energéticas, un 80% del
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total a ese pais) se elevaron un 6.7% anual a US$16.650 millo-
nes, en tanto que las importaciones desde ese pais aumentaron
escasamente (en términos FOB), un 0.4% a US$10.000 millones.
Por su parte, Espafia siguié siendo el segundo pais con el que
Colombia mantiene la balanza comercial mas superavitaria. En
lo corrido del afio a septiembre, dicho superavit fue de US$1.810
millones (casi cuatro veces el registrado hace un afio), gracias
a que las exportaciones a ese mercado (principalmente minero-
energéticas, cerca de un 90% del total a ese pais) se triplicaron
en el tltimo afio a US$2.360 millones, mientras que las impor-
taciones desde ese mercado aumentaron un 35.1% anual a
US$545 millones. Entre tanto, Venezuela volvid a ser uno de los
paises, el tercero en importancia, con el que Colombia registra el
superavit comercial mas abultado. Gracias a la normalizacion de
las relaciones comerciales bilaterales, éste se duplicé en el tltimo
afio, llegando a US$1.590 millones. Una noticia alentadora, si
se tiene en cuenta que es el Unico pais de los sefalados con el
que Colombia sostiene una balanza comercial a favor por efecto
de la exportacién de productos con valor agregado.

. México siguid siendo el pais con el que Colombia mantiene el
déficit comercial mas alto. En lo corrido del afio a septiembre,
éste llegd a US$4.210 millones, gracias a que las importaciones
desde ese mercado aumentaron mas que las exportaciones
hacia éste (+US$590 millones, un 13.9% anual vs. +US$105
millones, un 20.7%) impulsadas por la profundizacion del
TLC firmado entre ambos paises. Por su parte, China fue el
segundo pais con el que Colombia registrd el déficit comercial
mas alto. En lo corrido del afio a septiembre, éste borded los
US$4.040 millones, gracias a que las importaciones desde ese

Balanza comercial de Colombia por pais
Enero-septiembre (2011-2012)
(valor FOB US$ millones)

Enero-septiembre

Paises 2011 2012
Estados Unidos 5.630 6.637
Espafia 502 1.813
Venezuela 784 1.593
Paises Bajos 1.730 1.324
Chile 1.067 854
Brasil -958 -1.001
Alemania -1.278 -1.364
Argentina -1.123 -1.395
China -3.715 -4,041
México -3.723 -4,207
Total 3.298 3.080

Fuente: calculos Anif con base en Dane.

29



O e OMERCIO EXTERIOR

V — Estudios
AINIIE & OLOMBIANO

mercado (principalmente de bienes con valor agregado) au-
mentaron mas que las exportaciones hacia éste (basicamente
minero-energéticas) (+US$1.080 millones, un 20.1% anual vs.
+US$755 millones, un 45.3%).

o De otra parte, la Balanza Comercial Relativa (BCR), que clasifica
los sectores en exportadores netos si es mayor a 0.3, en impor-
tadores netos si es menor a -0.3 y en neutrales si se ubica entre
0.3y -0.3, sefiala que Colombia sigue siendo un pais exportador
neto de productos mineros (con una BCR de 1.0) y productos de
pesca (con una BCR de 0.8). También, un pais neutro en productos
agropecuarios (con una BCR de 0.1) e importador neto de produc-
tos industriales (con una BCR de -0.4). Asi, se reafirma una vez
mas que el pais sigue consolidandose como un exportador neto,
pero principalmente de bienes minero-energéticos. Igualmente,

Balanza Comercial Relativa Total (CIIU-Rev.3)
Enero-septiembre (2011-2012)

Enero-septiembre

Sector 2011 2012
Total 0.0 0.0
Sector agropecuario, ganaderfa, caza y silvicultura 0.0 0.1
Pesca 0.8 0.8
Sector minero 1.0 1.0
Sector industrial -0.4 -0.4
Productos alimenticios y bebidas 0.3 0.1
Fabricacion de productos de tabaco -0.5 -0.7
Fabricacion de productos textiles -0.4 -0.5
Fabricacion de prendas de vestir; preparado y tefiido de pieles 0.1 0.1
Curtido y preparado de cueros; calzado; articulos de viaje, maletas, bolsos de mano y similares;
articulos de talabarteria y guarnicioneria. -0.3 -0.4
Transformacion de la madera y fabricacion de productos de madera y de corcho, excepto muebles;
fabricacion de articulos de cesteria y esparteria -0.7 -0.7
Fabricacion de papel, carton y productos de papel y carton -0.2 -0.2
Actividades de edicion e impresion y de reproduccion de grabaciones 0.0 0.0
Coquizacion, fabricacion de productos de la refinacion del petroleo y combustible nuclear 0.2 -0.1
Fabricacion de sustancias y productos quimicos -0.5 -0.5
Fabricacion de productos de caucho y plastico -0.4 -0.5
Fabricacion de otros productos minerales no metalicos -0.1 -0.1
Fabricacion de productos metalurgicos basicos 0.1 0.2
Fabricacion de productos elaborados de metal, excepto maquinaria y equipo -0.6 -0.5
Fabricacion de maquinaria y equipo n.c.p. -0.9 -0.9
Fabricacion de maquinaria de oficina, contabilidad e informatica -1.0 -1.0
Fabricacion de maquinaria y aparatos eléctricos n.c.p. -0.6 -0.7
Fabricacion de equipo y aparatos de radio, television y comunicaciones -1.0 -1.0
Fabricacion de instrumentos médicos, dpticos y de precision y fabricacion de relojes -0.9 -0.9
Fabricacion de vehiculos automotores, remolques y semirremolques -0.9 -0.8
Fabricacion de otros tipos de equipo de transporte n.c.p. -0.9 -0.7
Fabricacion de muebles; industrias manufactureras n.c.p. -0.3 -0.4
Reciclaje 0.9 0.3
Suministro de electricidad, gas y agua 1.0 1.0
Comercio al por mayor y por menor -0.6 0.2
Transporte, almacenamiento y comunicaciones 1.0 1.0
Actividades inmobiliarias, empresariales y de alquiler -1.0 -0.7
Otras actividades de servicios comunitarios, sociales y personales -0.4 0.1
Partidas no correlacionadas -0.3 -0.2

Fuente: calculos Anif con base en Dane.
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se evidencia que sectores clave en la generacion de empleo, como
lo son la industria y el agro, contindan perdiendo dinamismo

. A nivel industrial, ningln sector fue exportador neto en lo corrido
del afio a septiembre. Neutros comercialmente fueron el subsector
de reciclaje (con una BCR de 0.3); metales (con una BCR de 0.2);
alimentos y bebidas (con una BCR de 0.1); confecciones (con una
BCR de 0.1); y productos de actividades de edicion e impresion y
de reproduccién de grabaciones (con una BCR de 0.0). Entre tanto,
importadores netos fueron maquinaria de oficina, contabilidad e
informatica (con una BCR de -1.0); equipos y aparatos de radio,
television y comunicaciones (con una BCR de -1.0); instrumentos
médicos, dpticos y de precisidn y relojes (con una BCR de -0.9);
magquinaria y equipo (con una BCR de -0.9); y vehiculos, remol-
ques y semirremolques (con una BCR de -0.8).

. Por Ultimo, Colombia fue exportador neto a Paises Bajos (con
una BCR de 0.8); Portugal (con una BCR de 0.7); y Venezuela
y Espafia (ambos con una BCR de 0.6). En otras palabras, el
pais siguid siendo exportador neto a paises a los cuales les
envia principalmente productos minero-energéticos, salvo a
Venezuela que le destina bienes no tradicionales y con valor
agregado. Por su parte, Colombia fue importador neto de Austria
(con una BCR de -1.0); Lituania, Hungria, Eslovaquia y Letonia
(todos con una BCR de -0.9); y de México y Argentina (ambos
con una BCR de -0.8). Es decir, de paises desde los cuales se
importa poco, salvo México, desde donde proviene el 11.4%
de las importaciones totales del pais como ya se comento.

Balanza Comercial Relativa segiin paises
Enero-septiembre (2011-2012)

Enero-septiembre

Paises 2011 2012
Paises Bajos 0.8 0.8
Portugal 0.8 0.7
Venezuela 0.5 0.6
Espafia 0.4 0.6
Puerto Rico 0.6 0.5
México -0.8 -0.8
Argentina -0.7 -0.8
Letonia 0.6 -0.9
Eslovaquia -0.8 -0.9
Hungria -0.9 -0.9
Lituania -1.0 -0.9
Austria -1.0 -1.0

Fuente: calculos Anif con base en Dane.
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