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El Dane reveld que el PIB-real de Colombia se expandi6 a un
pobre ritmo del 1.3% anual durante el segundo trimestre de
2017 (vs. 2.5% un ano atrads). Esta cifra resultd inferior al
prondstico que venian manejando Anif, el mercado y el Banco
de la Republica (BR), cercano al 1.6% anual. Mas aun, dicha
cifra ni siquiera alcanzé el piso del rango (1.6%-2.1%) que
venia proyectando Anif con base en los indicadores lideres de
un trimestre atras.

No cabe duda de que ese fue un mal desempefio para la actividad
econdmica, lo cual llevd al BR a revisar a la baja su prondstico de
crecimiento del 1.8% al 1.6% anual para 2017. En esta misma
linea, Anif ha hecho lo propio y ahora proyectamos un crecimiento
de solo un 1.8% para 2017 (vs. el 2.2% anterior) y también hemos
recortado nuestro prondstico del 2.8% a solo el 2.3% para 2018.

En el acumulado enero-junio de 2017, la expansion del PIB-real tan
solo llegd al 1.2% anual, una pronunciada desaceleracion frente
al 2.5% observado un afio atras. Alli preocupan, en particular, las
contracciones del sector de la construccion, las cuales evidencian
lo lejos que estamos de las expansiones de “dos digitos” que se
esperaban cuando afios atras se anunciaron las obras 4G vy los
PIPE I-II. Asi, el verdadero “rebote” del sector parece que solo
se vera durante la nueva administracion 2018-2022.

Por el lado de la oferta, los sectores lideres han sido el agro (6.1%),
los establecimientos financieros (4.1%) y los servicios sociales
(2.9%), mientras que los de peor desempefio han sido la construccion
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(-0.6%), la industria (-1.5%) y la mineria (-7.7%). Por el lado de  PIB-real de Colombia
la demanda, es importante destacar los menores dinamismos en  (Variacién % anual)

el consumo de los hogares (+1.5% vs. +2.4%), mientras que el
gobierno se mantiene con expansiones del +3.4% vy la inversion
rebota solo al +0.7% (vs. -4.4%). Por su parte, el sector externo
present6 expansiones en las importaciones (+1.6% vs. -4.8% un
ano atras) y contracciones en las exportaciones (-3.2% vs. +1.3%).

o Materializar nuestra proyeccion del 1.8% para 2017 dependera
también de la estabilizacion de los precios del petroleo y del impulso
que puedan generar las obras 4G en lo que resta del afio (luego de
un arranque lento en 2017). Cabe anotar que el BR probablemente
esta cerca de su “umbral de dolor” en materia de politica monetaria
contraciclica, pues la repo-real estaria en niveles claramente esti-
mulantes del 0.5% (= 5.25% repo nominal luego de la Junta de
septiembre - 4.8% de inflacion subyacente). No se le puede pedir
a la politica monetaria que acarree con toda la carga contraciclica,
cuando es la politica fiscal la que ha fallado a la hora de no haber
dejado espacio para complementar esos esfuerzos.

0 :
2002 2006 2010 2014 2018

Fuente: calculos Anif con base en Dane.

Estapos UNiDos

. El PIB de Estados Unidos se expandid un 3% anualizado en el ~ PIB-real de Estados Unidos
segundo trimestre de 2017, por encima del 1.2% observado  (Variacion % anual)
un trimestre atras. Ello es consistente con expansiones anuales 4
del 2.2% durante el segundo trimestre de 2017, superando el ]

crecimiento registrado el afio anterior (1.2%). 2604
2
P 1.9

. En Estados Unidos la inflacion total del mes de agosto de 2017 fue ) 15
del 0.4% mensual, llevando la lectura anual al 1.9% (vs. 1.7% i
en julio de 2017). Este dato evidencia que finalmente Estados 0
Unidos se esta acercando a la meta de largo plazo del Fed (2%). .4
Por su parte, la inflacién mensual sin alimentos y energia fue del
0.25%, con una inflacion anual del 1.6% en el mes de agosto.

iProy.

o Con relacion al mercado laboral, la tasa de desempleo en agosto 2002 2006 2010 2014 2018
de 2017 fue del 4.4% (vs. 4.9% un afo atrds). Esta tendencia  Fuentes: U.S. Bureau of Economic Analysis y JP Morgan.
se ha visto favorecida por varios factores, entre los cuales se
destacan: i) la relativa estabilidad de la tasa de participacion
laboral alrededor del 63% y de la tasa de ocupacion (60%);

y ii) la generaciéon de aproximadamente 175.000 puestos de
trabajo en los Ultimos doce meses.

. En su reunidn del mes de septiembre de 2017, el Comité Fe-
deral de Mercados Abiertos (FOMC) de la Reserva Federal de
Estados Unidos mantuvo su tasa de interés de politica mone-
taria (fondos federales) en el 1.25%. El mercado se prepara
para una probable alza en su tasa repo, llevandola al 1.5%
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antes del cierre de 2017 y hacia el 2.25% al finalizar 2018.
Ademas, el Fed informo que se apresta a iniciar la modera-
cion en su hoja de balance (aunque con efectos marginales
sobre los agregados monetarios).

VENEZUELA

) A la fecha de elaboracion de este documento, el Banco Central PIB-real de Venezuela

de Venezuela (BCV) continda sin publicar cifras de crecimiento  (variacién % anual)
econodmico actualizadas. Lo cierto es que Venezuela continuda 20
atravesando una grave crisis econdémica. Ello se explica por:
i) un amplio déficit fiscal, el cual se origina en el exagerado 15
gasto social de la Ultima década; ii) los estrictos controles ejer-
cidos por el Estado sobre el sistema cambiario y los precios;
iii) una inflacién desbordada, producto de la monetizacion del 5
mencionado déficit fiscal y el desabastecimiento de productos

Proy.

10

basicos; iv) la postracidn del aparato productivo; v) la dificultad 0
en el financiamiento externo y el riesgo de la cesacion de pagos; 5
vi) el desplome de los precios internacionales del petrdleo; y J
vii) las desacertadas decisiones econdmicas del Ejecutivo. -10
-15
o El sistema cambiario venezolano actual cuenta con dos tipos de 2002 2006 2010 2014 2018

cambio: i) el Sistema de Cambio Protegido (Dipro), dirigido a
productos esenciales (Bs$10/ddlar); v ii) el Sistema de Cambio  Fuentes: Banco Central de Venezuela y FMI.
Flotante (Dicom), empleado para viajes al exterior y exportacio-
nes (Bs$11.311/ddlar). No obstante, este ultimo tipo de cambio
ha sufrido una acelerada depreciacion, como consecuencia de:
i) la agitacion social, luego de que el presidente Maduro convo-
cara a una Asamblea Constituyente y le retirara las competencias
a la Asamblea Nacional; ii) la apreciacion del ddlar, en linea con
la situacién de los mercados internacionales; iii) la destinacion
de los escasos influjos de divisas a compromisos de deuda; y
iv) la suspension de la venta de divisas a empresas y particula-
res, acusando las sanciones financieras impuestas por Estados
Unidos. Reflejo de todos estos desbalances al interior de la eco-
nomia venezolana, la cotizacion del ddlar en el mercado negro
alcanzd niveles de Bs$23.800/ddlar en septiembre de 2017.

o Ante la ausencia de datos oficiales de inflacion por parte del
BCV y la orden del Ejecutivo de no volver a publicar informa-
cion sobre la liquidez de la economia, la Asamblea General ha
optado por realizar sus propias estimaciones de los indicadores
lideres de ese pais. En este sentido, el Legislativo ha estimado
que la inflacion habria sido del orden del 500% en 2016 y ya
habria alcanzado un 536% en lo corrido de 2017 a septiembre.
De manera similar, el Instituto Nacional de Estadistica (INE)
sigue sin publicar informacion del mercado laboral.
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Ecuapor

A la fecha de elaboracion de este documento, el Banco Central
del Ecuador (BCE) no habia publicado las cifras actualizadas
de crecimiento econdmico correspondientes al segundo tri-
mestre de 2017. El dato mas reciente daba cuenta de que la
economia ecuatoriana se habia expandido un +2.6% anual en
el primer trimestre de 2017 (vs. -4% anual un afio atras). Alli,
cabe destacar la recuperacion que mostrd el consumo de los
hogares (+3.6% anual vs. -4.8% un afio atras) y las menores
contracciones en inversion (-1.9% vs. -12.1%) y gasto publico
(-0.1% vs. -3.6%).

La inflacion ha continuado su tendencia descendente de los
Ultimos dos afios, situandose en el 0.3% anual en el acumu-
lado en doce meses a agosto de 2017 (el registro mas bajo
de la ultima década). Dicho dato se ubicé 1.1pp por debajo
del 1.4% registrado un afio atras. La reduccion acelerada en
el nivel de precios se explica por la menor demanda agregada
que ha ocasionado la crisis econdmica por la que atraviesa el
pais. Este efecto ha predominado por encima, incluso, de las
presiones inflacionarias generadas por: i) el desmonte progre-
sivo de las salvaguardias impuestas por Ecuador (que habian
encarecido los productos importados); vy ii) el incremento en
la tasa general del IVA del 12% al 14% (que pretendia com-
pensar la caida en los ingresos fiscales).

La tasa de desempleo urbano se ubico en el 5.8% durante el
segundo trimestre de 2017, lo cual evidencia una disminu-
cion de 0.9pp frente al dato del segundo trimestre de 2016
(6.7%). Ello situa el desempleo urbano 0.3pp por encima del
promedio de los ultimos cinco afios (5.5%). Por su parte, el
desempleo rural llegoé al 1.9% (vs. 2.6% un afio atras). Con
esto, el desempleo nacional se ubicd en el 4.5% en el perio-
do analizado (vs. 5.3% de un afio atras). A pesar de estos
resultados, el empleo pleno cayd del 41% en junio de 2016
al 40.1% en junio de 2017.

PRECIOS DE LOS COMMODITIES

El precio de los commodities mostrd expansiones del
+20.8% anual en el primer semestre de 2017 (vs. -21.7%
un afo atras). Dicho resultado se explica principalmente por:
i) expansiones significativas en el componente energético, pa-
sando del -31.7% anual en enero-junio de 2016 al +31.6% en
enero-junio de 2017; vy ii) crecimientos en el componente no

PIB-real de Ecuador

(Variacion % anual)

10 Proy.

8 7.8

6

A 4.5

3.7
2
0.6

2 -1.6

2002 2006 2010 2014 2018

Fuentes: Banco Central del Ecuador y FMI.

indice internacional de precios
de los commodities
(Variacion % anual, 2005=100)

80
Energéticos

60

40

No
energeticos

2012 2013 2014 2015 2016 2017
Fuente: calculos Anif con base en FMI.
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energético, el cual pasé de contraerse un -8.7% en enero-junio
de 2016 a expandirse un +10.1% en enero-junio de 2017.

En general, se aprecia un repunte significativo en el segmento
energético, liderado por mejoras en los precios del petroleo,
el carbon y el gas, luego de que ese componente completara
tres afios con precios a la baja (en linea con el fin del llamado
super ciclo de commodities).

En el componente energético, el precio internacional del pe-
troleo presentd una marcada recuperacion. En efecto, el pre-
cio del barril de referencia Brent aumento su valor un 30%
anual a enero-junio de 2017 (pasando de US$40.2/barril
a US$52.2/barril). Ello se debe a la estabilizacion en la
produccion de crudo de la OPEP (tras el acuerdo de man-
tener el nivel de produccion hasta marzo de 2018). Por su
parte, el precio del carbdn también mostré un marcado
repunte del +58.4% en el periodo de analisis (pasando de
US$54.7/tonelada a US$86.6/tonelada). Dicha recuperacion
obedece a: i) la mayor demanda de la industria siderurgica
china; y ii) la contraccién en la produccion de Estados Uni-
dos, como consecuencia de los requisitos regulatorios de la
administracién Obama.

Al interior de los precios de los commodities no energéticos,
cabe subrayar el buen desempefio de los precios de los metales-
minerales, con crecimientos excepcionales del +25.7% anual en
enero-junio de 2017 (vs. -17.6% un afio atras). Esta recuperacion
obedece a la mayor demanda de China y a algunas limitaciones
en la oferta minera (particularmente en Chile, Indonesia y Peru).
Por su parte, los precios de las materias primas para el sector
agricola se elevaron un +7.4% anual en enero-junio de 2017
(vs. -13.5% un afio atras), en linea con la mayor demanda mundial
de alimentos. Asi, los precios de los alimentos aumentaron un
+5.2% anual en enero-junio de 2017 (vs. -1.9% un afio atras),
con lo cual, segun la FAQ, estos se mantienen en los niveles mas
altos de los Ultimos tres afios. Finalmente, las bebidas continua-
ron presentando reducciones en su precio del -5.7% anual en
enero-junio de 2017 (vs. -5.5% un afio atras), como consecuencia
de la sobreoferta mundial de café, cacao y té.

EXPORTACIONES COLOMBIANAS
ENEro-JuNIO DE 2017

En los primeros seis meses de 2017, las exportaciones totales de
Colombia sumaron US$17.462 millones. Asi, las ventas externas
del pais presentaron un crecimiento del 20.4% frente al mismo

indice internacional de precios
de los commodities
(Variacion % anual, 2005=100)

40

Materias
20 primas
agricolas

Metales
y minerales

-40

2012 2013 2014 2015 2016 2017

Fuente: calculos Anif con base en FMI,
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periodo de 2016, cuando alcanzaron los US$14.498 millones. Exportaciones

Esta pronunciada recuperacion obedecié a una expansién de las  Enero-junio (2016-2017)
. . (Valor FOB US$ millones)

exportaciones tradicionales del +29.7% anual (aportando 16.4pp

20.000
a la variacion), asi como de las no tradicionales del 9% (4.1pp). 17.462 : 2016
2017
i i i 16:00014 408
o Las exportaciones tradicionales bordearon los US$10.371 mi- :

llones en el primer semestre de 2017, repuntando frentealas ;g
del primer semestre de 2016, cuando llegaron a los US$7.994
millones (equivalente a una expansién del 29.7%). El buen 8.000
dinamismo de las exportaciones tradicionales se explica por

los aumentos observados en las ventas externas de: carbon 4.000
(55.6% anual); petroleo-derivados (24.3%); y café (13%). Por

el contrario, las exportaciones de ferroniquel registraron una 0
caida del -13.9% en el periodo de referencia. De este modo, Exportaciones  Exportaciones  Exportaciones
las exportaciones tradicionales participaron con el 59.4% de
las exportaciones totales en el primer semestre de 2017.

Fuente: calculos Anif con base en Dane.

o Las exportaciones de carbdn pasaron de US$1.986 millones
en el primer semestre de 2016 a US$3.091 millones en el
primer semestre 2017 (equivalente a un incremento del
55.6% anual, ya comentado). Alli jugd un papel determinante
el repunte en el precio internacional del carbdn. Asimismo,
el volumen exportado de este mineral aument6é un 16%
anual, pasando de 38.4 millones de toneladas en el primer
semestre de 2016 a 44.6 millones de toneladas en el primer
semestre de 2017. Cabe sefialar que, en los primeros seis
meses de 2017, la actividad carbonifera en el pais no se vio
afectada por manifestaciones laborales o limitaciones en las
lineas férreas por donde se transporta este producto.

Exportaciones
Enero-junio (2016-2017)

Descripcion Enero-junio

Valor FOB Variacion Participacion

(US$ millones) 2017/2016 2017

2016 2017 (%) (%)
Exportaciones totales 14.498 17.462 20.4 100.0
Exportaciones tradicionales 7.994 10.371 29.7 59.4
Café 1.113 1.257 13.0 7.2
Petrdleo y sus derivados 4.734 5.883 24.3 337
Carbon 1.986 3.091 55.6 17.7
Ferroniquel 162 139 -13.9 0.8
Exportaciones no tradicionales 6.504 7.091 9.0 40.6

Fuente: calculos Anif con base en Dane.
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o Respecto a las exportaciones de petroleo, estas pasaron de
US$4.734 millones en el primer semestre de 2016 a US$5.883
millones en los primeros seis meses de 2017 (equivalente a una
expansion del 24.3%). Este rubro se ha visto favorecido por el
repunte de los precios internacionales del crudo, luego de que:
i) se hubiera concretado el acuerdo en la OPEP para limitar la
produccion; vy ii) la economia mundial diera sefiales de mejoria,
apalancados en la recuperacion de las economias de Estados
Unidos y Europa. Sin embargo, los volimenes exportados se han
reducido, en linea con las menores inversiones en exploracién
del sector y los atentados a la infraestructura minero-energética.

o Las exportaciones de café aumentaron un 13% anual, pasando
de US$1.113 millones en el acumulado enero-junio de 2016 a
US$1.257 millones en el acumulado enero-junio de 2017. El
crecimiento de las exportaciones de café obedece a los mejores
precios de los suaves colombianos en el mercado mundial, los
cuales pasaron de US$1.43/libra en el primer semestre de 2016
a US$1.56/libra en el primer semestre de 2017. Ello ha logrado
compensar la caida en los volimenes exportados del -5.4% anual
en enero-junio de 2017, en linea con la moderacién de la produccién
nacional, afectada por los retrasos en la floracion de los cafetales.

o Por su parte, las exportaciones de ferroniquel pasaron de
US$162 millones en la primera mitad de 2016 a US$139 mi-
llones en el mismo periodo de 2017 (equivalente a una caida
del -13.9% anual). Ello se debe al agotamiento de la pro-
ductividad de la mina de Cerro Matoso, que apenas exporto
44.2 millones de toneladas en enero-junio de 2017 (vs. 69.6
millones de toneladas en enero-junio de 2016). Entre tanto, el
precio internacional del ferroniquel exhibid recuperaciones del
12.6% en el mismo periodo, situacion que atenuo la caida en
las exportaciones del producto.

o Con relacion a las exportaciones no tradicionales, estas mos-
traron una variacion del 9% anual en el primer semestre de
2017, llegando a US$7.091 millones (vs. US$6.504 millones
un afio atras). Dicho rubro fue impulsado por los notables cre-
cimientos que exhibieron los productos metallrgicos basicos
(principalmente hierro y acero) y los productos alimenticios.
Con ello, las exportaciones no tradicionales representaron el
40.6% de las exportaciones totales, reduciendo su participacion
desde el 45.5% de un afio atras, debido al marcado dinamismo
de las exportaciones tradicionales, ya comentado.

. Al analizar el grupo de exportaciones no tradicionales, se ob-
serva que las exportaciones industriales (con una participacion
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del 77.8% en el primer semestre de 2017) aumentaron un 10%
frente al primer semestre de 2016, al pasar de los US$4.991
millones a los US$5.489 millones. Alli, el componente de pro-
ductos metallrgicos aport6 15.6pp a la variacion, mientras que
los productos alimenticios lo hicieron en 1.9pp. Otros sectores
con buen desempeiio exportador fueron los productos de papel-
cartdn (0.3pp), la fabricacién de maquinaria-equipo (0.1pp) y
la elaboracion de muebles (0.1pp).

Por departamentos, Antioquia fue el origen del 29.4% de las ex-
portaciones no tradicionales, con un total de US$2.077 millones
en los primeros seis meses de 2017. Bogota fue la segunda regién
exportadora de bienes no tradicionales del pais, con el 16.8% del
total, equivalente a US$1.187 millones. Valle del Cauca, con un
10.8% vy un total de US$763 millones, fue la tercera region con
mas exportaciones no tradicionales. Le siguen Bolivar, con un
9.5% (US$671 millones); Cundinamarca, con un 9.1% (US$642
millones); y Atlantico, con un 8.2% (US$579 millones). Ahora bien,
los mejores desempefios exportadores los mostraron Bolivar (20%
anual), Antioquia (9%), Cundinamarca (7%) y Bogota (3%). En
contraste, Atlantico fue el departamento con mayor reduccion en
las exportaciones (-9% anual), seguido por Valle del Cauca (-6%).

Respecto a la clasificacion CIIU Rev. 3 de las exportaciones tota-
les, se detalla que la canasta exportadora de Colombia durante
el primer semestre de 2017 estuvo compuesta de la siguiente
forma: i) mineria, 44.1% del total (vs. 39.4% en 2016); ii) in-
dustria, 47.1% (vs. 50.2% en 2016); y iii) agricultura-ganaderia-
caza, 8.7% (vs. 10.2% en 2016).

A nivel industrial, segun la clasificacion CIIU Rev. 3, las principales
exportaciones fueron: i) alimentos y bebidas, con un 27.1% del
total industrial (US$2.230 millones); ii) metales basicos, con un
16.5% (US$1.360 millones); iii) refinacion de petroleo, con un
15.9% (US$1.305 millones); y iv) sustancias y productos quimi-
cos, con un 15.7% (US$1.291 millones). Al analizar la variacion
anual de las exportaciones industriales, se encuentra que los
productos metallrgicos basicos se expandieron un +60.6%, la
refinacion de petrdleo un +38.6% y los productos alimenticios
un +9.6%, mientras que los productos quimicos se contrajeron
un leve -0.4% en el periodo de analisis.

Por destino de las exportaciones, Estados Unidos continla como
el principal socio comercial de Colombia, concentrando un 30%
de las exportaciones totales. El valor exportado hacia ese pais
mostro una leve recuperacion, al pasar de US$4.986 millones en
enero-junio de 2016 a US$5.237 millones en enero-junio de 2017

Exportaciones no tradicionales

segun departamento de origen
Enero-junio de 2017

(Participacion % en el total de las exportaciones)

Otros
16.1

Antioquia
29.4

Atlantico
8.2

Cundinamarca

Bolivar

Bogota
9.5 .

16.8
Valle del Cauca
10.

0.8

Fuente: calculos Anif con base en Dane.
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Exportaciones (CIIU-Rev. 3)
Enero-junio (2016-2017)

Descripcion Enero-junio

Valor FOB Variacion Participacion
(US$ millones) 2017/2016 2017
2016 2017 (%) (%)
Total 14.498 17.462 20.4 100.0
Sector agropecuario, ganaderia, caza y silvicultura 1.466 1.515 34 8.7
Pesca 8 8 -2.5 0.0
Sector minero 5.809 7.708 32.7 44.1
Sector industrial 7.203 8.225 14.2 47.1
Productos alimenticios y bebidas 2.034 2.230 9.7 12.8
Fabricacion de productos de tabaco 3 5 43.0 0.0
Fabricacion de productos textiles 163 149 -8.7 0.9
Fabricacion de prendas de vestir; preparado y tefiido de pieles 177 172 -2.9 1.0
Curtido y preparado de cueros; calzado; articulos de viaje, maletas, bolsos de mano
y similares; articulos de talabarteria y guarnicioneria 91 83 -9.3 0.5
Transformacion de la madera y fabricacion de productos de madera y de corcho,
excepto muebles; fabricacion de articulos de cesteria y esparteria 15 18 21.6 0.1
Fabricacion de productos de papel y carton 145 160 10.3 0.9
Actividades de edicion e impresion y de reproduccion de grabaciones 38 33 -11.1 0.2
Coquizacion, fabricacion de productos de la refinacion del petroleo y combustible nuclear 941 1.305 38.6 7.5
Fabricacion de sustancias y productos quimicos 1.296 1.291 -0.4 7.4
Fabricacion de productos de caucho y plastico 260 261 0.5 1.5
Fabricacion de otros productos minerales no metalicos 159 152 -4.7 0.9
Fabricacion de productos metallirgicos basicos 847 1.360 60.6 7.8
Fabricacion de productos elaborados de metal, excepto maquinaria y equipo 157 147 -5.8 0.8
Fabricacion de maquinaria y equipo n.c.p. 214 220 2.5 1.3
Fabricacion de maquinaria de oficina, contabilidad e informatica 7 7 3.9 0.0
Fabricacion de maquinaria y aparatos eléctricos n.c.p. 173 153 -11.4 0.9
Fabricacion de equipo y aparatos de radio, television y comunicaciones 40 40 0.9 0.2
Fabricacion de instrumentos médicos, opticos y de precision y fabricacion de relojes 48 45 -6.5 0.3
Fabricacion de vehiculos automotores, remolques y semirremolques 214 205 -4.4 1.2
Fabricacion de otros tipos de equipo de transporte n.c.p. 34 35 29 0.2
Fabricacion de muebles; industrias manufactureras n.c.p. 141 144 2.4 0.8
Reciclaje 6 10 61.6 0.1
Suministro de electricidad, gas y agua 6 0 -99.5 0.0
Comercio al por mayor y al por menor 0 0 -33.6 0.0
Transporte, almacenamiento y comunicaciones 0 0 2371.2 0.0
Actividades inmobiliarias, empresariales y de alquiler 0 0 -80.8 0.0
Otras actividades de servicios comunitarios, sociales y personales 1 1 50.1 0.0
Partidas no correlacionadas 5 4 2211 0.0

Fuente: calculos Anif con base en Dane.

(expandiéndose un 5% anual). Entre tanto, Panama se ubicd
como el segundo destino mas importante de las exportaciones
colombianas, con un 5.4% de las exportaciones totales, al pasar
de US$763 millones en el primer semestre de 2016 a US$949
millones en el primer semestre de 2017 (24.3%). Entre tanto,
China mantuvo su importancia como socio comercial estratégico
de Colombia, al haber incrementado su peso en las exportaciones
totales al 4.7%, pasando de US$655 millones en enero-junio de
2016 a US$818 millones en enero-junio de 2017. Otros destinos
de los productos colombianos fueron: Turquia, con un 3.7% del
total exportado (US$651 millones); Ecuador, con un 3.6% (US$630
millones); Brasil, con un 3.6% (US$624 millones); Paises Bajos,
con un 3.5% (US$610 millones); México, con un 3.2% (US$564
millones); y Espafia, con un 2.9% (US$498 millones).
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. Al interior de las exportaciones hacia Estados Unidos, el rubro
de combustibles (el de mayor peso en las exportaciones a ese
pais) pasd de representar el 51.3% (US$2.476 millones) del
total de envios a ese pais en la primera mitad de 2016 al 49.4%
(US$2.589 millones) en la primera mitad de 2017. Alli ganaron
terreno las exportaciones de productos no energéticos como los
vegetales (13.9%), el café (11.2%) y las perlas-piedras preciosas

Principales destinos de las exportaciones
Enero-junio (2016-2017)

Enero-junio

Valor FOB Variacion Participacion

Pais (US$ millones) 2016/2017 2017

2016 2017 (%) (%)

Total 14.498 17.462 20.4 100.0
Estados Unidos 4.986 5.237 5.0 30.0
Panama 763 949 24.3 5.4
China 655 818 24.9 4.7
Turquia 287 651 126.7 3.7
Ecuador 502 630 25.6 3.6
Brasil 387 624 61.3 3.6
Paises Bajos 649 610 -5.9 3.5
México 454 564 24.3 3.2
Espafia 552 498 -9.7 2.9
Resto de paises 5.264 6.881 30.7 39.4

Fuente: calculos Anif con base en Dane.

Exportaciones colombianas por paises y por grupo de productos
Enero-junio (2017)
Participacion (%) en las exportaciones totales por producto 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 0.7 0.1 0.0 0.0 0.3 0.4 0.3 0.3 0.0 8.8
Vegetales 13.9 0.6 13.0 0.1 0.0 55.7 11.5 17.7 0.8 11.6
Café, té y especias 11.2 0.1 1.5 0.7 0.1 24.2 51.0 41.6 0.0 25.0
Alimentos, bebidas y tabaco 2.5 9.7 19.5 12.1 17.7 3.8 3.2 12.1 28.8 7.8
Minerales 0.0 0.2 0.0 0.0 0.3 0.1 0.0 4.4 0.1 0.0
Combustibles 49.4 5.9 61.9 24.0 14.1 12.3 244 11.8 2.9 37.2
Productos quimicos 11 27.0 0.1 14.0 27.9 0.3 3.6 0.7 29.9 2.2
Materias plasticas 1.3 10.0 0.1 9.0 9.8 0.2 0.0 43 5.0 0.4
Cueros 0.4 1.2 0.1 1.0 0.5 0.1 0.0 0.1 1.2 0.5
Papel y sus manufacturas 0.2 6.9 0.0 2.1 4.2 0.0 0.0 0.1 4.4 0.0
Textiles 0.2 5.2 0.0 2.7 1.9 0.0 0.0 0.0 3.7 0.1
Confecciones 2.0 2.8 1.0 3.6 2.8 0.1 0.3 0.5 13 2.7
Perlas y piedras preciosas 10.8 0.4 0.0 0.3 0.3 1.0 0.8 0.8 0.0 1.0
Fundicion, hierro y acero 0.3 0.4 2.0 0.4 0.1 0.0 3.7 14 0.7 0.0
Metales y sus manufacturas 1.8 4.2 0.2 1.9 2.0 1.0 0.7 0.8 5.7 0.1
Maquinaria eléctrica 0.8 4.2 0.3 3.8 4.9 0.1 0.0 0.2 5.2 0.3
Vehiculos 0.2 7.6 0.0 16.4 1.9 0.0 0.0 0.1 1.9 0.0
Navegacion aérea o espacial 0.4 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.1
Demas grupos de productos 2.8 13.5 0.2 7.6 111 0.7 0.3 3.0 8.4 2.1

Fuente: calculos Anif con base en Dane.
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(10.8%). A pesar de ello, persiste la baja penetracidon de nues-
tras exportaciones no tradicionales en ese mercado, producto
de los lastres de competitividad del llamado Costo Colombia. Alli
se requiere trabajar en: i) acelerar las ejecuciones de las obras
de infraestructura 4G, fuertemente afectadas por problemas
de gestion y corrupcion en diversos proyectos; ii) reducir los
elevados costos energéticos; iii) flexibilizar el mercado laboral y
reducir los sobrecostos de ndmina cercanos al 48% del salario;
y iv) implementar un sistema tributario mas competitivo.

IMPORTACIONES COLOMBIANAS
ENEro-JunIO DE 2017

o En la primera mitad de 2017, las importaciones totales del pais
sumaron US$22.840 millones, incrementandose un 6% anual
frente a las registradas en igual periodo de 2016 (US$21.547
millones). Ello se explica, en parte, por el comportamiento de
la tasa de cambio peso-ddlar, la cual exhibid una apreciacion
promedio del 6% anual en enero-junio de 2017 (vs. una deva-
luacion del 26% anual un afio atras). Alli se destaca el repunte
de las compras externas de bienes de capital (expandiéndose un
9.1% anual), asi como los dinamismos de las importaciones de
materias primas (6.1% anual) y de bienes de consumo (2%).

Importaciones (segun clasificacion Cuode)
Enero-junio (2016-2017)

Descripcion Enero-junio

Valor CIF Variacion Participacion

(US$ millones) 2017/2016 2017

2016 2017 (%) (%)

Total importaciones 21.547 22,840 6.0 100.0
Bienes de consumo 5.117 5.221 2.0 22,9
Bienes de consumo no duradero 2.799 2.789 -0.4 12.2
Bienes de consumo duradero 2317 2432 5.0 10.6
Materias primas y productos intermedios 10.001 10.609 6.1 46.4
Combustibles, lubricantes y conexos 1.896 1.917 1.1 8.4
Materias primas y productos intermedios para la agricultura 876 995 13.7 4.4
Materias primas y productos intermedios para la industria 7.229 7.696 6.5 33.7
Bienes de capital y material de construccion 6.420 7.003 9.1 30.7
Materiales de construccion 698 739 5.9 3.2
Bienes de capital para la agricultura 80 93 15.5 0.4
Bienes de capital para la industria 4112 4.256 3.5 18.6
Equipo de transporte 1.529 1.915 25.2 8.4
Bienes no clasificados 10 7 -30.2 0.0
Partidas no correlacionadas 10 7 -30.2 0.0

Fuente: calculos Anif con base en Dane.
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Segun la nomenclatura Cuode, en la que se clasifican las impor-
taciones de acuerdo con su uso o destino final, las importacio-
nes estuvieron compuestas de la siguiente forma: i) materias
primas, con un 46.4% del total (US$10.609 millones); ii) bienes
de capital, con el 30.7% (US$7.003 millones); vy iii) bienes de
consumo, con un 22.9% (US$5.221 millones).

Al interior de los bienes de capital, todos los componentes presen-
taron aumentos, siendo las importaciones de equipo de transporte
las de mayor variacion (25.2% anual). Los demas componentes
mostraron los siguientes comportamientos: productos para la
agricultura (15.5% anual), materiales de construccion (5.9%) y
productos para la industria (3.5%).

Con relacién al rubro materias primas, estas exhibieron incre-
mentos en todos sus componentes, a saber: materias primas
para la agricultura (13.7% anual), materias primas para la
industria (6.5%) y combustibles (1.1%). Notese que el mayor
dinamismo de las importaciones de materias primas se registro
en los sectores de agro-industria, los cuales han comenzado
a demandar mas insumos, luego de la correccion del desa-
lineamiento cambiario que habia provocado la Enfermedad
Holandesa en la ultima década.

En el componente de importaciones de bienes de consumo,
se destaco el repunte de las compras en el exterior de bienes
de consumo duradero (+5% anual), compensando la caida
de los de consumo no duradero (-0.4%). En los bienes de
consumo duradero, se destaco el comportamiento de las
importaciones de aparatos de uso doméstico (+7.7% anual)
y de vehiculos de uso particular (+3.9%), mientras que
las importaciones de productos alimenticios (-3%) fueron
las que mostraron mayor contraccion entre los bienes de
consumo no duradero. Con todo esto, este rubro continud
teniendo la menor participacion en la primera mitad de 2017
(22.9% del total).

Por regiones, Bogota continud siendo el destino de la mayor
parte de las importaciones en el primer semestre de 2017.
Del valor total importado, la capital recibié poco menos de la
mitad (47.3%, equivalente a US$10.797 millones). Antioquia
recibio el 14.7% de las importaciones (US$3.354 millones),
ubicandose asi en segundo lugar. Les siguen Cundinamarca,
con el 9% (US$2.060 millones); Valle del Cauca, con el 8.6%
(US$1.953 millones); Bolivar, con el 6.6% (US$1.501 mi-
llones); y Atlantico con el 5.4% (US$1.236 millones). Cabe
sefialar que todas estas regiones mostraron alzas en sus im-

Importaciones segiin departamento

de destino

Enero-junio de 2017

(Participacion % en el total de las importaciones)

Otros
Atlantico 8.5

5.4
Bolivar ‘
N \

Cundinamarca

Valle del Cauca

Antioquia
14.7
Fuente: calculos Anif con base en Dane.
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Importaciones (CIIU-Rev. 3)
Enero-junio (2016-2017)

Descripcion Enero-junio

Valor CIF Variacion  Participacion
(US$ millones) 2016/2017 2017
2016 2017 (%) (%)
Total 21.547 22.840 6.0 100.0
Sector agropecuario, ganaderia, caza y silvicultura 1.205 1.227 1.8 5.4
Pesca 1 1 33 0.0
Sector minero 56 55 -2.7 0.2
Sector industrial 20.242 21.547 6.4 94.3
Productos alimenticios y bebidas 1.735 1.847 6.5 8.1
Fabricacion de productos de tabaco 34 24 -29.1 0.1
Fabricacion de productos textiles 611 596 -2.6 2.6
Fabricacion de prendas de vestir; preparado y tefiido de pieles 186 194 4.0 0.8
Curtido y preparado de cueros; calzado; articulos de viaje, maletas, bolsos de mano
y similares; articulos de talabarteria y guarnicioneria 204 212 3.9 0.9
Transformacion de la madera y fabricacion de productos de madera y de corcho, excepto
muebles; fabricacion de articulos de cesteria y esparteria 110 115 4.1 0.5
Fabricacion de productos de papel y carton 331 347 49 15
Actividades de edicion e impresion y de reproduccion de grabaciones 65 64 -2.0 0.3
Coquizacion, fabricacion de productos de la refinacion del petréleo y combustible nuclear 1.857 1.911 2.9 8.4
Fabricacion de sustancias y productos quimicos 4,310 4,532 5.1 19.8
Fabricacion de productos de caucho y plastico 799 865 8.3 3.8
Fabricacion de otros productos minerales no metalicos 387 380 -1.9 1.7
Fabricacion de productos metallirgicos basicos 1.010 1.169 15.7 5.1
Fabricacion de productos elaborados de metal, excepto maquinaria y equipo 423 458 8.3 2.0
Fabricacion de maquinaria y equipo n.c.p. 2.017 2.226 10.4 9.7
Fabricacion de maquinaria de oficina, contabilidad e informatica 571 548 -4.1 2.4
Fabricacion de maquinaria y aparatos eléctricos n.c.p. 738 727 -1.5 3.2
Fabricacion de equipo y aparatos de radio, television y comunicaciones 1.342 1.537 14.5 6.7
Fabricacion de instrumentos médicos, opticos y de precision y fabricacion de relojes 704 699 -0.7 3.1
Fabricacion de vehiculos automotores, remolques y semirremolques 1.663 1.773 6.6 7.8
Fabricacion de otros tipos de equipo de transporte n.c.p. 840 1.011 20.4 4.4
Fabricacion de muebles; industrias manufactureras n.c.p. 301 311 3.4 1.4
Reciclaje 2 1 -34.1 0.0
Suministro de electricidad, gas y agua 35 1 -96.9 0.0
Comercio al por mayor y al por menor 1 3 186.0 0.0
Transporte, almacenamiento y comunicaciones 0 0 - 0.0
Actividades inmobiliarias, empresariales y de alquiler 0 0 -89.8 0.0
Otras actividades de servicios comunitarios, sociales y personales 1 0 -73.0 0.0
Partidas no correlacionadas 6 5 -3.0 0.0

Fuente: calculos Anif con base en Dane.

portaciones, siendo Bolivar (13.1% anual) y Valle del Cauca
(8.2%) las de mayor crecimiento.

. Segun la clasificacion CIIU Rev. 3, en la primera mitad de 2017,
la canasta importadora del pais estuvo compuesta por productos
de los siguientes sectores: i) industria, con un 94.3% del total;
ii) agropecuario-ganaderia-caza, con un 5.4%; vy iii) mineria,
con un 0.2%. Cabe sefialar que las importaciones industriales
fueron las de mejor desempeiio en el periodo de analisis, expan-
diéndose un 6.4% anual (alcanzando los US$21.547 millones).
Entre tanto, las importaciones agropecuarias se elevaron un
+1.8% (hasta los US$1.227 millones), miestras que las mineras
disminuyeron un -2.7% (hasta los US$55 millones).
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. Al analizar las importaciones industriales, se evidencia que los
rubros mas representativos en enero-junio de 2017 fueron:
i) sustancias y productos quimicos (21% del total industrial,
equivalente a US$4.532 millones); ii) maquinaria y equipo
(10.3%, equivalente a US$2.226 millones); iii) productos de
la refinacion del petrdleo y combustible nuclear (8.9%, equi-
valente a US$1.911 millones); iv) alimentos y bebidas (8.6%,
equivalente a US$1.847 millones); v) vehiculos, remolques y
semirremolques (8.2%, equivalente a US$1.772 millones); y
vi) equipos y aparatos de radio, televisién y comunicaciones
(7.1%, equivalente a US$1.537 millones). Asi, en el periodo
de andlisis, estos seis subsectores representaron algo mas del
60% de las importaciones industriales del pais. Adicionalmente,
las importaciones de mejor desempefio fueron las de: equipos
y aparatos de radio, television y comunicaciones (14.5%);
maquinaria y equipo (10.4%); y vehiculos, remolques y semi-
rremolques (6.6%).

o Estados Unidos continud siendo el principal origen de las impor-
taciones del pais durante el primer semestre de 2017. Este pais
participd con el 28.2% del valor total de las importaciones, con
US$6.432 millones. Por su parte, China fue origen del 17.8%
de las importaciones, con cerca de US$4.069 millones. México
siguié en tercera posicion, con el 7.5% (sumando US$1.712
millones). De los diez principales paises importadores, Japon
(20.4% anual) y Brasil (12.3%) presentaron los mayores in-
crementos en sus ventas externas a Colombia.

Principales origenes de las importaciones
Enero-junio (2016-2017)

Enero-junio

Valor CIF Variacion Participacion

Origen (US$ millones) 2016/2017 2017

2016 2017 (%) (%)
Total 21.547 22.840 6.0 100.0
Estados Unidos 5.839 6.432 10.2 28.2
China 3.961 4.069 2.7 17.8
México 1.675 1.712 2.2 7.5
Brasil 996 1.119 12.3 49
Alemania 815 868 6.5 3.8
Japon 523 629 20.4 2.8
Espafia 443 478 8.0 2.1
India 468 474 1.5 2.1
Francia 435 468 7.6 2.0
Otros 6.394 6.590 3.1 28.9

Fuente: calculos Anif con base en Dane.
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o Los productos que mas se importaron desde Estados Unidos
fueron: i) sustancias y productos quimicos (22% del total
importado desde ese pais); ii) productos de la refinacion del
petréleo (20.9%); vy iii) productos agropecuarios (12.6%).
Por su parte, las importaciones desde China se concentraron
en: i) equipos de telecomunicaciones (21.2%); ii) sustancias
y productos quimicos (11.9%); y iii) maquinaria y equipo
(10.5%). Por ultimo, lo que mas se importé desde México fue-
ron: i) vehiculos (22.1%); ii) equipos de telecomunicaciones
(16.4%); v iii) sustancias y productos quimicos (16.3%).

BALANZA COMERCIAL
ENErO-3UNIO DE 2017

. En el primer semestre de 2017, Colombia registrd un déficit
comercial de -US$4.346 millones, equivalente al -2.8% del
PIB. Asi, la balanza comercial del pais mejord en 1.7pp del PIB
con respecto al afio inmediatamente anterior, cuando habia
bordeado el -4.5% del PIB. Dicho déficit comercial se redujo
tanto por el aumento en +0.6pp del PIB en las exportaciones,
como por la reduccion en -1.1pp del PIB en las importaciones
(en términos FOB).

o Por el lado de las exportaciones, tanto los productos tradicio-
nales (principalmente minero-energéticos), como los productos
no tradicionales, han exhibido repuntes considerables tras
haber padecido los efectos del fin del llamado “super ciclo de
commodities” y la Enfermedad Holandesa de la Ultima década.
Por su parte, las importaciones (en términos FOB) han mostrado
una leve recuperacion, en linea con la apreciacion peso-ddlar
promedio del 6% en enero-junio de 2017. En todo caso, los
repuntes en las exportaciones (anteriormente mencionados)
no han bastado para volver a obtener superavits comerciales
como los registrados en 2008-2013. De esta manera, el déficit
de la balanza comercial indico que Colombia se comportd como
un consumidor neto de bienes en el mundo.

. China fue el pais con el que Colombia registro el déficit comer-
cial mas abultado en el primer semestre de 2017. Este alcanzo
los -US$3.055 millones, equivalente al -2% del PIB local. Este
balance fue marginalmente mejor al registrado un afio antes,
cuando alcanzé los -US$3.155 millones (-2.3% del PIB). Dicho
comportamiento se explica por un considerable aumento en
las exportaciones hacia ese pais (24.9% anual), superior al
incremento de las importaciones (1.7% anual).

. México fue el segundo pais con el que Colombia presenté el défi-
cit comercial mas abultado. Dicho balance borde6 los -US$1.090 - 15
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millones en el primer semestre de 2017, equivalente al -0.7%
del PIB nacional. No obstante, el déficit se redujo desde los
-US$1.163 millones (-0.9% del PIB) alcanzados un afo atras.
El menor déficit comercial con este pais obedece a aumentos
mas marcados en las exportaciones (24.3% anual), que en las
importaciones (2.3% anual).

o Estados Unidos fue el tercer pais con el que Colombia registro
el déficit comercial mas acentuado en enero-junio de 2017,
deteriorandose frente al afio anterior. Dicho déficit alcanzo los
-US$877 millones (vs. -US$545 millones de un afio atras),
equivalente al -0.4% del PIB colombiano. Alli las exportacio-
nes crecieron un 5% anual, cifra inferior a la expansion de las
importaciones (10.5% anual).

o Por el contrario, Panama fue el pais con el que Colombia obtuvo
el superavit comercial mas amplio en el primer semestre de
2017. Dicho resultado borded los US$939 millones, equivalentes
al 0.6% del PIB del pais. Este superavit se amplid en el Gltimo
afio frente a los US$750 millones registrados en la primera
mitad de 2016. Ello se explica por un aumento del +24.3% en
las exportaciones y la disminucién de las importaciones (en
términos FOB) en un -23.7%.

. Turquia ocupd el segundo lugar en términos de superavit co-
mercial con Colombia en el primer semestre de 2017. Alli, la
balanza comercial favorecié a Colombia en US$542 millones,
equivalentes al 0.4% del PIB. Este resultado muestra una nota-
ble mejora desde los US$190 millones exhibidos un afio atras,
como consecuencia de incrementos extraordinarios del 127%

Balanza comercial de Colombia por pais
Enero-junio (2016-2017)
(Valor FOB US$ millones)

Enero-junio

Paises 2016 2017
Panama 750 939
Turquia 190 542
Paises Bajos 526 485
Ecuador 136 274
Puerto Rico 107 196
Brasil -567 -453
Alemania -551 -612
Estados Unidos -545 -877
México -1.163 -1.090
China -3.155 -3.055
Total -6.070 -4.346

Fuente: calculos Anif con base en Dane.
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anual en las exportaciones a ese pais, a pesar de un aumento
del 12% anual en las importaciones (en términos FOB).

o La Balanza Comercial Relativa (BCR) clasifica los sectores como
exportadores netos si la BCR es mayor a +0.3, en importadores
netos si la BCR es menor a -0.3 y en neutros comercialmente
si la BCR se ubica entre +0.3 y -0.3. En enero-junio de 2017,
el pais fue un exportador neto de productos mineros (con una
BCR de 1) y de productos de la pesca (con una BCR de 0.7).
Adicionalmente, este indicador evidencia que Colombia fue
neutro en el comercio de productos agropecuarios (con una
BCR de +0.1) e importador neto de productos industriales
(con una BCR de -0.4). Con esto, la BCR muestra que el pais
registré ventaja competitiva en los mercados del exterior, co-

indice de Balanza Comercial Relativa Total (Exp. neto si >0.3; Imp. neto si <0.3)
Enero-junio (2016-2017)

Enero-junio

Sector 2016 2017
Total -0.2 -0.1
Sector agropecuario, ganaderia, caza y silvicultura 0.1 0.1
Pesca 0.7 0.7
Sector minero 1.0 1.0
Sector industrial -0.5 -0.4
Productos alimenticios y bebidas 0.1 0.1
Fabricacion de productos de tabaco -0.8 -0.7
Fabricacion de productos textiles -0.6 -0.6
Fabricacion de prendas de vestir; preparado y tefiido de pieles 0.0 0.0
Curtido y preparado de cueros; calzado; articulos de viaje, maletas, bolsos de mano y similares; articulos de talabarteria
y guarnicioneria -0.4 -0.4
Transformacion de la madera y fabricacion de productos de madera y de corcho, excepto muebles; fabricacion de articulos
de cesteria y esparteria -0.7 -0.7
Fabricacion de productos de papel y carton -0.4 -0.3
Actividades de edicion e impresion y de reproduccion de grabaciones -0.2 -0.3
Coquizacion, fabricacion de productos de la refinacion del petroleo y combustible nuclear -0.3 -0.2
Fabricacion de sustancias y productos quimicos -0.5 -0.5
Fabricacion de productos de caucho y plastico -0.5 -0.5
Fabricacion de otros productos minerales no metalicos -0.4 -0.4
Fabricacion de productos metaldrgicos bésicos -0.1 0.1
Fabricacion de productos elaborados de metal, excepto maquinaria y equipo -0.4 -0.5
Fabricacion de maquinaria y equipo n.c.p. -0.8 -0.8
Fabricacion de maquinaria de oficina, contabilidad e informatica -1.0 -1.0
Fabricacion de maquinaria y aparatos eléctricos n.c.p. -0.6 -0.6
Fabricacion de equipo y aparatos de radio, television y comunicaciones -0.9 -0.9
Fabricacion de instrumentos médicos, opticos y de precision y fabricacion de relojes -0.9 -0.9
Fabricacion de vehiculos automotores, remolques y semirremolques -0.8 -0.8
Fabricacion de otros tipos de equipo de transporte n.c.p. -0.9 -0.9
Fabricacion de muebles; industrias manufactureras n.c.p. -0.3 -0.3
Reciclaje 0.5 0.8
Suministro de electricidad, gas y agua -0.7 -0.9
Comercio al por mayor y al por menor -0.8 -0.9
Transporte, almacenamiento y comunicaciones 1.0 1.0
Actividades inmobiliarias, empresariales y de alquiler -1.0 -0.9
Otras actividades de servicios comunitarios, sociales y personales -0.1 0.7
Partidas no correlacionadas 0.1 0.0

Fuente: calculos Anif con base en Dane.
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merciando productos minero-energéticos y de pesca. También
muestra que Colombia presentd los principales riesgos en el
comercio de productos industriales, donde 17 de 23 subsectores
se comportaron como importadores netos.

A nivel industrial, tan solo el subsector de productos de reci-
claje clasificd como exportador neto durante la primera mitad
de 2017. Entre los subsectores comercialmente neutros se
encontraron: actividades de edicion e impresion (con una BCR
de -0.3); productos de la refinacion de petroéleo (con una BCR
de -0.2); prendas de vestir (con una BCR de 0); alimentos y
bebidas (con una BCR de 0.1); y metales basicos (con una BCR
de 0.1). Entre tanto, los principales subsectores importadores
netos fueron: maquinaria de oficina, contabilidad e informatica
(con una BCR de -1); equipo de transporte (con una BCR de
-0.9); equipo médico (con una BCR de -0.9); equipo de tele-
comunicaciones (con una BCR de -0.9); vehiculos automotores
(con una BCR de -0.8); maquinaria y equipo (con una BCR de
-0.8); productos de tabaco (con una BCR de -0.7); y transfor-
macion de madera (con una BCR de -0.7).

Por ultimo, en el primer semestre de 2017, Colombia fue ex-
portador neto a Panama (con una BCR de 1); Portugal (con una
BCR de 0.8); y Turquia, Chipre y Trinidad y Tobago (los tres
con una BCR de 0.7). Por su parte, Colombia fue importador
neto de Rumania y Vietnam (con una BCR de -0.9); y Hungria,
Luxemburgo y Austria (los tres con una BCR de -1). Asi, los
mayores riesgos a nivel comercial se presentaron con paises
con los cuales se transa muy poco.

anza Comercial Relativa segtin paises

Enero-junio (2016-2017)

Enero-junio

Paises 2016 2017
Panama 1.0 1.0
Portugal 0.2 0.8
Turquia 0.5 0.7
Chipre 0.8 0.7
Trinidad y Tobago -0.6 0.7
Rumania -0.6 -0.9
Vietnam -1.0 -0.9
Hungria -1.0 -1.0
Luxemburgo -1.0 -1.0
Austria -1.0 -1.0

Fuente: calculos Anif con base en Dane.

OMERCIO EXTERIOR

OLOMBIANO

- 18



AINIIFE &6 OMERCIO EXTERIOR

ANIE OLOMBIANO

NOTAS DE ACTUALIDAD
¢QUE Nos HA DEJADO EL TLC CoLomBIA - EE.UU. TRAS CINCO ANOS?

o El pasado 15 de mayo se cumplid el primer lustro del Tratado
de Libre Comercio (TLC) entre Colombia y Estados Unidos.
Dicha fecha pasd algo desapercibida, pues la verdad es que
no habia mucho que celebrar en materia de diversificacion y/o
penetracion comercial con nuestro principal socio.

. Por el lado positivo tal vez lo Unico que cabe resaltar es que
al menos el populismo, que ha campeado en la region (es-
pecialmente en Brasil y Argentina), no se ha manifestado en
Colombia bajo la forma de echarle la culpa a dichos TLCs de
la pérdida de potencial en materia de crecimiento econémico
y de estancamiento evidente en nuestra productividad. No, la
culpa ha sido plenamente local por el atraso en implementar
la llamada agenda interna (anunciada en 2002), lo cual nos ha
dejado con un elevado Costo Colombia, llevandonos inclusive
en 2017 a retroceder de la posicion 61 a la 66 a nivel global
en materia de competitividad.

. Los flujos comerciales entre Colombia y Estados Unidos no se
dinamizaron con la entrada en vigor del TLC en 2012, lo cual
contrasta negativamente con lo ocurrido en México. Ha sido
comun culpar al fin del stper ciclo de commodities de dicho
estancamiento comercial de Colombia y expiar las culpas en
la decadencia de Venezuela y Ecuador; pero la verdad es que
escasean los analisis serios mirando los obstaculos micro-
competitivos que han impedido aprovechar no solo ese TLC con
Estados Unidos, sino también el TLC con Europa que entré en
vigor en 2013.

o Noétese que las exportaciones colombianas hacia Estados Unidos
se contrajeron del pico de US$23.200 millones en 2012 a solo
US$10.000 millones en 2017 (-57%). De igual manera, las
exportaciones no tradicionales cayeron de US$4.900 millones
a US$3.800 millones (-21%) durante ese periodo. A su vez,
las importaciones FOB decrecieron de US$12.700 millones a
US$11.800 millones en los Ultimos cinco afios (-7%). Como
resultado de lo anterior, Colombia ahora exhibe un déficit co-
mercial con Estados Unidos del orden de -US$1.800 millones
(equivalente al 0.6% del PIB), lo cual resulta una paradoja his-
torica, pues antes del TLC manteniamos una balanza comercial
superavitaria con Estados Unidos.
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. En estos malos resultados comerciales para Colombia han in-
fluido: i) el deterioro de los términos de intercambio, tirando
abajo la estanteria minero-energética, que llego a representar
un 77% del total exportado; ii) las dificultades de homologacién
aduanera y sanitaria, especialmente en productos alimenti-
cios; v iii) el elevado Costo Colombia (sobrecostos laborales,
energéticos, de transporte y logisticos). Asi, el problema del
mal desempefio que ha tenido el TLC con Estados Unidos radica
en no habernos preparado adecuadamente para lo que es sim-
plemente una buena oportunidad de profundizacion comercial,
la cual no se da de forma automatica, sino que depende de las
ganancias en nuestra productividad multifactorial.

. En sintesis, es evidente la necesidad de avanzar en reformas
transversales que permitan reducir el Costo Colombia y asi
poder aprovechar nuestros TLCs. En particular, debe trabajarse
en: i) repensar la estructura arancelaria de cara a la productividad
de toda la cadena de mercado sectorial; ii) fortalecer las entida-
des a cargo del comercio exterior del pais (Dian, Invima, Policia
Aduanera); y iii) implementar la figura de Operadores Econémicos
Autorizados (OEA) para poder avanzar en logistica exportadora.

o Esperemos que la constitucion del Consejo Empresarial Colom-
bia - EE.UU., resultante del encuentro Trump-Santos de mayo
de 2017, se convierta en un espacio de liderazgo del sector
privado. La meta debe ser lograr la diversificacion y profundi-
zacion exportadora antes de 2022, de tal manera que en ese
entonces tengamos resultados que si se puedan celebrar.

Evolucion exportaciones TLC Col-EE.UU. vs. NAFTA
(% del PIB)

Exportaciones
a EE.UU
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Fuente: calculos Anif con base en Comtrade, FMI, Dane, PND 2010-2018
y Plan Vision Colombia 2019.
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LA DESINTEGRACION COMERCIAL DE AMERICA LATINA

. Durante el pasado mes de junio se dio otro “aquelarre” en torno
a la Alianza del Pacifico (AP), supuestamente, para mirar desde
alli comercialmente hacia Asia-Pacifico. Infortunadamente, esto
ocurre en momentos en que las exportaciones no tradicionales
(agro e industria) de Colombia han continuado colapsando des-
de los US$15.000 millones en el pico de 2008 hacia tan solo
US$11.800 millones actualmente (en el acumulado en doce
meses a julio de 2017). Esto no solo implica que Colombia ha
perdido cerca del 40% de su base exportadora total (aun su-
poniendo un repunte hacia los US$38.000 millones al cierre de
2017), sino que se ha fracasado seriamente en la diversificacion
exportadora, pues los commodities continlan representando
cerca del 70% del valor exportado.

] Colombia ha continuado con su perdedora tradicién de guiarse
mas por la retérica politica regional que por asegurar bases
exportadoras sostenibles y escalables. En efecto, la AP ha
consistido en una convergencia politica de México, Chile, Peru
y Colombia para contrabalancear el “sarampidn” bolivariano-
socialista de la ultima década (curiosamente liderado por el
fracasado trio Lula-Castro-Chavez) y con perversos efectos
socioeconomicos sobre Brasil, Argentina, Venezuela, Ecuador,
Bolivia y Nicaragua (entre otros). No ha habido, en realidad,
ninguna profundizacién comercial significativa al interior de los
miembros de la AP y dificilmente podra forzarse una integracion
financiera si no existen lazos entre sus sectores reales.

. Dicho de otra manera, la débil integracion de sus precarias
bolsas de valores (a través del MILA) es un espejo de la ca-
rencia de verdaderas complementariedades en sus aparatos
productivos (donde todos ellos son exportadores de minerales
y de petréleo). Mientras tanto, en Malasia-Indonesia crecen
las plantaciones de caucho, en Vietham se manufacturan sus
productos y en China se ensamblan y fabrican automotores
que integran de forma natural sus actividades econémicas.

. El comercio intra-bloque de la AP ha venido en declive (bor-
deando actualmente el 4% del total comerciado con el mundo)
y siempre ha sido inferior en su valor a lo que ocurre con el
Mercosur de Brasil-Argentina-Paraguay-Uruguay (con cerca del
16%). Incluso Colombia mantiene una posicion desfavorable
frente a sus pares regionales en cuanto a grado de apertura
de la economia (exportaciones+importaciones/PIB).
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o Esta postracion del comercio en la AP ha llamado recientemente
la atencidén de The Economist (marzo 25 de 2017), donde se
contrastan los malos resultados con las buenas oportunidades.
Alli se ofrecen diversas hipotesis sobre las dificultades existen-
tes para consolidar la AP, a saber: i) todos ofrecen los mismos
productos (en general de baja calidad y poca innovacion), es
decir son economias similares, no complementarias; ii) sus
centros productivos se encuentran a grandes distancias v,
ademas, sus costos de transporte son elevados; vy iii) carecen
de verdaderas cadenas productivas.

o Tal vez todo esto explica la conclusion algo anti climatica del
reciente encuentro en Cali donde a los cuatro presidentes no
se les ocurrié nada mas sustantivo que repicar sobre las su-
puestas bondades de la profundizacion del MILA (con algunas
exoneraciones tributarias y tratamientos legales mas agiles
entre sus fondos de pensiones) y el “compromiso” para abaratar
el roaming de llamadas en la regién.

Colombia: Exportaciones + Importaciones/PIB
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Fuente: calculos Anif con base en Banco Mundial y Banco de la Republica.

o Colombia haria bien en sacar algunas lecciones practicas de
los grandes errores que se han cometido internacionalmente al
mantenerse en clubes donde Groucho Marx no quisiera haber
sido ni admitido. Mencionemos brevemente algunas de esas
experiencias comerciales: i) el Acuerdo de la CAN (Venezuela,
Ecuador, Bolivia y Colombia), con 40 afios de decaimiento de
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su comercio internacional, hoy es practicamente inexistente,
donde Colombia ha debido abandonarlo (como lo hizo Chile)
a mediados de los afios setenta para haberse focalizado mas
rapidamente en los mercados de Estados Unidos y Europa; ii) el
Acuerdo G-3 (con México y Venezuela), el cual tampoco condujo
a nada sustantivo hacia mediados de los afios noventa; iii) la
ALADI de los afios noventa, mucha burocracia y poca sustancia
comercial; y iv) los acuerdos que si valian la pena (TLCs con
Estados Unidos, entrando en vigor en 2012, y con Europa en
2013), los cuales el pais no ha sabido aprovechar por cuenta
del elevado Costo Colombia.

Ojala que en la proxima reunion de la AP en Cali siquiera po-
damos mostrar culminada la via Cali-Buenaventura (tan solo
130 kildémetros, que nos ha tomado casi una década construir)
y a través de ella un comercio mas dinamico que el actual.
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