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Unvistazoal 2017

En el 2017, la economia colombiana mostr6 un desempefio aceptable respecto al ambito
economico internacional con un crecimiento del PIB para este afio del 1,8%.

Aunque la tasa de crecimiento del 2017 fue menor que la del 2016 (2,0%), continda siendo
positiva, impulsada principalmente por los sectores agropecuario, servicios financieros, y
servicios sociales, comunales y personales.

El 2017 se caracterizd por un entorno macroecondmico lleno de retos, tales como la disminuciéon
de la inflacion debido al comportamiento favorable del grupo de alimentos, la disminuciéon de
las tasas de interés debido al inesperado comportamiento de la inflacion en lo corrido del afio,
ademés una menor tasa de cambio, como consecuencia a los ajustes de los mercados globales, y
una tasa de desempleo igual que al cierre del afio pasado. Por otro lado, se destaco la
recuperacion del valor total de exportaciones durante este afio, lo que inyect6 una mayor
cantidad de ddlares al mercado cambiario. La calificacion de inversion para deuda externa por
parte de Fitch Ratings y Standard & Poor's disminuy6 durante este afio a baa2 y BBB-
respectivamente. Esto se debe principalmente a la disminucion en el crecimiento de la
economia, y al déficit fiscal actual.




Crecimiento Economico

Para el afio 2017 (enero-diciembre) la economia colombiana creci6é un 1,8% con respecto a la de
2016. Si bien es una cifra baja frente a las estimaciones previstas por varios agentes econémicos
al inicio del afo, cabe destacar que cinco de las nueve industrias crecieron de forma positiva.
Tres de estas estuvieron por encima del promedio de crecimiento econémico.

Los sectores que crecieron por encima del 1,8% fueron: agricultura, ganaderia, caza, silvicultura
y pesca (4,9%), establecimientos financieros y seguros (3,8%), servicios sociales, comunales y
personales (3,4%). Los sectores que tienen un crecimiento por debajo de la variacién promedio
son: comercio, reparacion, restaurantes y hoteles (1,2%), suministro de electricidad, gas y agua
(1,1%). Los sectores que decrecieron fueron: transporte, almacenamiento y comunicaciones
(-0.1%), industria manufacturera (-1%), construccion (-0,7%) y explotacion de minas y canteras
(_376%)

Inflacion

En 2017 la tasa de inflacion fue de 4,09%, superando nuevamente el rango objetivo trazado por
el Banco de la Republica1 (entre 2% y 4%).

Se observé una reduccion de 1,66% con respecto a la tasa registrada en 2016 (5,75%). La
variacion de la inflacion se debe principalmente al comportamiento del grupo de los alimentos
durante el 2017 (1,92%), que tuvo una reduccion significativa en 5,3 puntos porcentuales con
respecto al 2016 (77,22%). Mientras que vestuario fue el segundo grupo con mayor reduccion
pasando de 3,98% en el 2016 a 1,98% durante el 2017.

Los grupos que presentaron una tasa de inflacion mayor al promedio fueron: diversion (7,69%),
educacion (7,41%), comunicaciones (6,43%) y salud (6,34%), otros gastos (5,78%) transporte
(4,52%) y vivienda (4,49%). Por otro lado, los grupos que presentaron un incremento de precios
por debajo del promedio fueron: vestuario (1,98%) y alimentos (1,92%).

Tasa de interés

El 2017 inici6 con una tasa de interés de intervencion de 7,25%. Este afio se caracterizo por una
reduccion de la tasa de interés y cerro el afio con 4,75%. Esta disminucion se da como
consecuencia de la reduccion en las expectativas de inflacion para el 2017y 2018.

Desde inicio del afo, el Banco de la Reptiblica' empez6 a bajar las tasas, llegando a 7,0% en el
primer trimestre del ano, 6,25% en el segundo trimestre y 5,25% durante el tercer trimestre,
para finalizar el afio con una baja de 0,5%, cerrando en 4,75%.

La tasa promedio de captacion DTF2 a 9o dias en 2017 cerré en 5,21% frente a 6,86% de 2016,
mientras que la tasa de colocacién promedio pasé de 14,40% en diciembre de 2016 a 11,59% en
el mismo mes de 2017.

1 Banco Central de Colombia
2 Depobsito a término fijo — tasa de captacion semanal para cierre de afio



Tasa de Cambio

Tras 3 anos seguidos de devaluacion (2013: 8,97%, 2014: 24,17% y 2015: 31,64%), desde el 2016
se volvio a tener una revaluacion del peso colombiano frente al dolar de 4,72%, y de 0,57% en
2017, al igual que paso con la mayoria de monedas a nivel internacional.

A pesar de esto, el precio de la divisa presento6 diversas fluctuaciones durante el afio. En enero
de 2017, el precio del ddlar inici6 en COP 3.000; en abril descendi6 y toco los COP2.885. Para
mediados de mayo volvi6 a subir, llegando a COP 2.919. En octubre la tasa de cambio ascendi6
para llegar a COP 2.936. Al finalizar el afio la tasa de cambio cerr6 en COP 2.984.

El comportamiento del peso colombiano esta relacionado con el comportamiento de los
mercados internacionales, es asi como no extraiia el fortalecimiento del peso frente al ddlar, el
cual est4 en linea con el incremento en los precios del petroleo y la oferta de dblares por parte de
inversionistas del exterior.

Balanza Comercial

De acuerdo con las cifras publicadas por el DANE, en 2017 se present6 un déficit de USD6.177
millones FOB en la balanza comercial colombiana, mientras que en el 2016 se registr6 un déficit
de USD11.093 millones FOB, lo que representa una reduccion del 44,3%.

Este resultado se explica principalmente ya que en 2017 se disminuyo6 el déficit con China en 763
millones de délares FOB, debido al aumento de 683 millones de dolares FOB en las
exportaciones de petrdleo crudo. Por otro lado, cabe resaltar el superavit en la balanza comercial
que se presentd durante el mes de diciembre del 2017 de USD485 millones FOB el cual colaboro
en la reduccion del déficit.

Adicionalmente, el incremento del 19% en las exportaciones frente a 2016 fue clave para la
disminucion del déficit de la balanza comercial, cerrando en 2017 en USD37.800 millones FOB.
Este incremento se vio apalancado en combustibles y productos de industrias extractivas el cual
increment6 un 32% con respecto al 2016. Los paises de destino que principalmente
contribuyeron al alza de las exportaciones colombianas fueron México, Japén, Ecuador, Bélgica,
entre otros. En general, las exportaciones a la Comunidad Andina aumentaron en un 14%, y a la
Union Europea en un 9,4%, y Estados Unidos en un 3,2% en comparacion con el 2016.

En cuanto a las importaciones, en el 2017 las compras externas del pais se mantuvieron estables
con un crecimiento de 2,6% frente al ano anterior, al pasar de USD44.889 millones CIF en 2016
a USD46.076 millones CIF en 2017. Este comportamiento se debe principalmente al incremento
de 3,9% en las importaciones de manufactura, pasando de US$33.921 millones CIF en el 2016 a
US$35.232 millones CIF en el 2017. Por su parte el grupo que mas contribuy6 a la reduccion fue
el de otros3 con un -38%, seguido del de combustibles con -1,2%.

3 De acuerdo al Dane, el grupo otros incluye la seccién de la CUCI correspondiente a mercancias y operaciones no
clasificadas en otro rubro y el grupo de armas y municiones



Deuda Externa

Segtn cifras preliminares del Banco de la Republica, a diciembre de 2017 la deuda externa
colombiana sumé USD124.386 millones, lo que equivale al 40.2% del PIB. El aumento de USD
4.328 millones se explica en mayor medida por el incremento de la deuda a corto (18,4%) y largo
plazo (1,5%). La deuda externa esta concentrada principalmente en deuda ptblica (58%) y
privada (42%). Del total de la cifra, el sector publico participa con USD71.821 millones y el
sector privado con USD52.565 millones.

Reservas Internacionales Netas

Al finalizar 2017, el promedio de la cifra de reservas internacionales netas alcanzo un total de
USD47.629 millones, lo que equivale a una disminucion del 2 % frente a diciembre del 2016.

Inversion Extranjera Directa

En 2017 la Inversién Extranjera Directa aument6 4,8% frente al 2016, registrando un valor de
USD14.518 millones lo que represent6 un 4,7% del PIB. Segtn el Banco de la Republica, esta
cifra es la mas alta desde 2015. Lo que se debe al alza en los precios del petroleo y carbon, asi
como la estabilidad que ha generado la entrada de capital extranjero al pais.

Los sectores que tuvieron el mayor peso respecto a la recepcion deflujos de inversion extranjera
durante el 2017 fueron: el sector petrolero, pasando de un 17% en 2016 a un 24% en 2017, el
sector de transporte, almacenamiento y comunicaciones pasé del 11% al 24% durante el 2017, y
finalmente el sector manufacturero pasé del 13% durante el 2016 a 16% al cierre del 2017.

Con respecto a los paises que invierten en Colombia, se evidencia que, a diferencia del 2016,
donde los principales paises inversionistas fueron: Canadé, Estados Unidos, Bermudas, Espaha
y México en su orden respectivo. Para 2017 ya no se observan Canad4 y Bermudas dentro del top
5 que se conforma por: Espaia (18%), Estados Unidos (15%), México (12%), Panama (10%) e
Inglaterra (9%).



Empleo

Segtn el informe del DANE, para el periodo enero-diciembre 2017 la tasa de desempleo fue del
9,4%.

De las 23 ciudades encuestadas, 9 redujeron su tasa de desempleo frente a 2016 y 8 presentaron
una cifra de un solo digito. Las ciudades que registraron mayor indice de desempleo, al igual que
2016 fueron: Quibdé (16,1%), Cacuta (15,9%) y Armenia (14,3%). Asi mismo, las ciudades con
las tasas de desempleo més bajas fueron: Santa Marta (8%), Barranquilla (8,2%) y Bucaramanga
(8,5%).

Analizando el trimestre movil noviembre —enero de 2018, las ramas de actividad que mas

contribuyeron a la ocupacién fueron: comercio, restaurantes y hoteles, con 27,6%; servicios
comunales, sociales y personales, con 18,4%; agricultura, ganaderia, caza, silvicultura y pesca,
con 17% e Industria manufacturera, con 11,8%. En estos 4 sectores se ubico el 74,8% de la
poblacion empleada del pais.

Para el 2018 se estableci6 un salario minimo de COP781.242 (USD265)4, lo que equivale a un
incremento del 5,9%% con respecto al del 2017. El subsidio de transporte pasé de COP77.700
(USD25)5 a COP88.211 (USD30)¢ en el 2018.

~ 4Tasa de cambio utilizada COP2.951

-~ 5 Tasa de cambio utilizada COP3.053
6 Tasa de cambio utilizada COP2.951




Finanzas publicas

De acuerdo al Ministerio de Hacienda, el total del déficit fiscal del Gobierno Nacional
proyectado para el afio 2017 era del 3,6% del PIB, el cual se logré cumplir. Para el 2018 se prevé
que este caiga al 3,1% del total del PIB, teniendo un crecimiento estimado de 2,7% y un recaudo
tributario de $135 billones de pesos por parte de la DIAN.

Actualmente, la composicion de la deuda del Gobierno Nacional Central es de 66,2% en moneda
local y 33,8% en moneda extranjera’.

Politica

En el afio 2017 el &mbito politico continué enmarcado al igual que el 2016, principalmente por el
proceso de paz. Tras la firma del proceso de paz y culminacién del conflicto armado con las
FARGC, el 2017 fue un afo de inicié de consolidacién de las condiciones para hacer cumplir lo
firmado en el acuerdo.

Se inici6 con el desarrollo normativo que permita materializar los compromisos en el estado,
dentro de los principales hechos a resaltar esta el financiamiento por parte de las Naciones
Unidas del proyecto para la puesta en marcha de la JEP (Jurisdiccion Especial de Paz) a través
de la creacion de una secretaria ejecutiva y una presidencia que se posicionaron oficialmente en
noviembre de 2017.

Otro de los hechos relevantes para la consolidacion del proceso de paz en 2017, fue la expedicion
del acto legislativo 01 del 4 de abril de 2017 a través del cual se creo el sistema integral de verdad
justicia reparacion no repeticién que se compone de: la comisién de esclarecimiento de la
verdad, la unidad para la busqueda de personas desaparecidas en razén del conflicto y la
jurisdiccién especial para la paz. También se conformé el comité de escogencia para los
funcionarios del sistema integral, con 38 magistrados de la JEP + 13 suplentes y 5 comisionados
quienes se terminaron de posicionar en enero de 2018. Finalmente se empez con la
implementacion de la ley de amnistias e indultos (ley 1820 del 30 diciembre de 2016) para los
combatientes del conflicto armado (guerrilleros + miembros de la fuerza publica).

Se comenzaron a ver los discursos politicos pre campaifia electoral de Presidencia, Senado y
Camara de Representantes para 2018 enmarcados en anti corrupcion y fortalecimiento del
crecimiento econémico del pais.

7 Boletin 270 del Ministerio de Hacienda del 21 de diciembre de 2017.



Perspectivas 2018

Tras un afio con un entorno econémico dificil, se espera que a partir del 2018 la economia
retome su senda de crecimiento. La recuperacion en el precio del petroleo, la inflacion, el cese
por parte de las FARC, y los proyectos 4G son algunos de los aspectos que permiten suponer un
mejor panorama nacional.

Los analistas econ6micos esperan un repunte en el crecimiento del PIB para el 2018. A nivel
internacional, el Fondo Monetario Internacional espera un crecimiento de 2,7% a 3,0%,
mientras que a nivel local el Gobierno estima un crecimiento del 2,7% y analistas econémicos
como Fedesarrollo estiman un crecimiento del 2,8%.

Dentro de los principales retos para este 2018, se encuentra la disminucion en el déficit fiscal
teniendo en cuenta el stock de la deuda publica, asi como el déficit en la cuenta corriente del
pais, que segun la ANIF se estaria corrigiendo en el transcurso del 2018. Por otro lado, las
calificadoras de riesgo como Fitch y Standard & Poors, estin a la espera de una reduccién del
déficit del Gobierno Nacional Central.

Para este afio, el Ministerio de Hacienda espera que el recaudo neto de impuestos sea de
COP135 billones, lo que representa un incremento del 7% sobre el de 2017. Segiin el ministro
Cardenas, el IVA seguira creciendo principalmente porque la tarifa completa se cobrara durante
los 12 meses, mientras que este afio solo se cobr6 durante 11 meses.

De acuerdo con las proyecciones del Gobierno y el FMI, la inflacién continuara su senda
descendente este afio y finalizaria en 3.4%, dentro del rango objetivo establecido por el Banco de
la Reptblica.

El déficit de cuenta corriente también seguiria su descenso este afio. El Gobierno espera que sea
de 2,9%, mientras que analistas como Anif, esperan que sea del 3,4% al finalizar el afio.

Ante la incertidumbre que genera a nivel mundial el precio del petroleo, dado el impacto de las
medidas de la Opep, “Mantener el precio en el umbral US$60-65/barril-Brent dependera en
buena medida de la produccién de shale de Estados Unidos”, advierte un estudio de ANIF.

De acuerdo a los analistas locales, como las entidades bancarias y centros de investigacion de
economia, el promedio de la tasa de cambio seria COP3.012. Por otro lado, segin Asobancaria
las exportaciones registrarian un crecimiento 3.2%, y se espera que las importaciones aumenten
en 1,3% a lo largo del ano con respecto al 2017.

En lo que se refiere al &mbito politico, el 2018 sera un afio de elecciones legislativas, lo que
representa el desarrollo de la ley de garantias, y genera incertidumbre econ6mica para las
diferentes industrias en todo el territorio nacional.



Colombia:

Indicadores Macroeconomicos

PRODUCTO INTERNO BRUTO

POBLACION

INFLACION |

TASAS DE INTERES (Fin de afio) |

Tasa de intervencion 7,50 4,75 4,50
Tasa de captacion DTF 90 dias 6,86 521 4,40
Tasa de colocacion! 14,40 nd
TASA DE CAMBIO (Fin de afo)

Diciembre 3.001 2.984 3.012
Devaluacion (%) - 470 | - 0,57 0,94
BALANZA DE PAGOS

Exportaciones (US$ mn FOB) 31.757 37.800 38.443
Importaciones (US$ mn CIF) 44.889 46.076 47.458
Balanza comercial (US$ mn FOB) - 11.093 | - 6.177 | - 9.016
Reservas Internacionales Netas (US$ mn 46.675 47.629 nd

INVERSION EXTRANJERA DIRECTA ‘

Inversion extranjera directa (% PIB) 490l 47 37

FINANZAS PUBLICAS
Déficit Fiscal (% PIB) 4 3,6 3,1

Tasa de desempleo (%) Fin de Afo 9,2 9.4 10,3

1Promedio ponderado de las tasas de créditos de consumo, ordinario, preferencial y tesoreria

Fuentes: DANE, Ministerio de Hacienda y Crédito Publico, Banco de la Republica, FMI, Fedesarrollo
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