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Colombia

En el transcurso de 2016, el ritmo del crecimiento econdmico se ha desacelerado en
Colombia: la Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL) lo sitda
en torno al 2%. Ademas del ajuste al nuevo ciclo de precios bajos de los
hidrocarburos, se produjo una reduccion de la oferta de energia y de bienes agricolas a
causa del fenémeno de El Nifio y del paro del transporte de carga en julio. La
combinacion de la menor oferta y la depreciacion nominal ejercié una presion alcista
sobre los precios, tendencia que solo cedid en los ultimos meses del afio. En el frente
externo, la depreciacion no ha logrado evitar la caida del valor de las exportaciones,
afectadas por la débil demanda externa.

Tras cuatro afios de dialogos, el Gobierno nacional y las Fuerzas Armadas Revolucionarias de
Colombia (FARC) llegaron a un acuerdo para poner fin a un conflicto de méas de 50 afios. Después de
gue este acuerdo recibiera, por escaso margen, un resultado negativo en un plebiscito, el 12 de
noviembre se alcanzd un nuevo acuerdo que incorporaba modificaciones propuestas por los sectores
inconformes y que ha sido aprobado por el Congreso. La incertidumbre politica vinculada a este
proceso coincidio con la presentacion de un proyecto de reforma tributaria, lo que cre6 una coyuntura
compleja para tomar decisiones de inversion.

En 2016, las finanzas publicas se vieron afectadas tanto por la caida de los ingresos
provenientes del petrdleo como por el encarecimiento de la deuda producto de la depreciacion del peso
colombiano. Los ingresos totales del Gobierno central representaron un 15,0% del PIB en 2016: una
reduccién de 1,1 puntos porcentuales con respecto a 2015, debida principalmente a la merma de los
ingresos procedentes de los impuestos de la industria petrolera y de las utilidades de Ecopetrol. En
cuanto a los gastos totales del Gobierno central, se produjo una marcada reduccion de la inversion para
compensar el aumento del rubro de intereses. El déficit del Gobierno central ascendié a un 3,9% del
PIB, por lo que se cumpli6 con la regla fiscal: corresponde a un déficit estructural del 2,1% del PIB
una vez descontados los efectos del ciclo econdmico, estimados en un 1,8% del PIB. La combinacion
de este resultado del Gobierno central junto al superavit del 1,3% del PIB del sector descentralizado
permite que el sector publico no financiero
cierre el afio con menor déficit que en 2015 (un _ o
-2,6% del PIB, frente al _3,4% del afio anterior). ] Colombia: PIB, inflacién y desempleo, 2014-2016
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Ante la necesidad de compensar la &7 - 0
pérdida de ingresos por hidrocarburos, el
Ministerio de Hacienda presenté una reforma
tributaria ante el Congreso cuyos ejes
principales eran los siguientes: reducir la carga
tributaria de las personas juridicas mediante la
unificacion de la tarifa de renta de las empresas
en un 32%; ampliar la base gravable de las
personas naturales mediante la creacion de un
monotributo para pequefios establecimientos;

reintroducir un impuesto a los dividendos Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe
(CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.

Desempleo abierto urbano

PIB, tasa de variacién en cuatro trimestres
Inflacién, tasa de variacién en 12 meses;
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eliminado desde 1986, y aumentar la tarifa Colombia: principales indicadores econémicos, 2014-2016
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En el primer semestre de 2016, la cuenta corriente de la balanza de pagos present6 un déficit
menor que en el mismo periodo de 2015 (un 4,8% y un 6,3% del PIB, respectivamente). Esta
reduccién se debe principalmente a la disminucién de los egresos netos de renta factorial a raiz de la
menor remision de utilidades de los inversionistas extranjeros del sector minero-energético. El
aumento de la competitividad de los precios de los bienes no tradicionales no logré activar las
exportaciones que entre enero y septiembre de 2016 acumulaban una caida de cerca del 20% con
respecto al mismo periodo del afio anterior, habida cuenta del descenso de la demanda de los socios
comerciales y de la baja capacidad de la estructura productiva para diversificar la canasta exportadora.
Las importaciones también cayeron cerca de un 20% acumulado en septiembre, lo que refleja la
pérdida de dinamismo de la actividad econémica y su encarecimiento por la depreciacion del peso. Por
otro lado, si bien la inversion extranjera directa (IED) inici6 el afio con un crecimiento positivo por
efecto de la venta de la participacion del Gobierno en ISAGEN, excepto por este ingreso
extraordinario los flujos de IED de 2016 han sido inferiores a los de afios anteriores.

En 2016 el desempefio econdmico del pais ha sido méas débil que el afio anterior, tanto por la
caida de la demanda externa como por la desaceleracion de la demanda interna. En el primer semestre
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del afio, el crecimiento de la demanda interna disminuyd 2,3 puntos porcentuales con respecto al
mismo periodo en 2015: en ese primer semestre, la formacion bruta de capital fijo descendi6 un 2,4%,
mientras que en el mismo periodo de 2015 y 2014 habia crecido un 5,1% y un 9,2%, respectivamente.
Las restricciones de recursos, el alza del precio de las importaciones y la incertidumbre acerca de la
reforma tributaria y el acuerdo de paz han provocado que el crecimiento de la inversién en maquinaria
y en equipo de transporte venga siendo negativo desde 2015. EI consumo privado sufrié el impacto del
incremento de precios de los bienes de la canasta familiar y del aumento de la tasa de interés y crecio
1,1 puntos porcentuales menos (3,1%). De igual forma, el consumo del Gobierno redujo su
crecimiento hasta un 1,8% con respecto al 2,2% que presentaba el afio anterior en el mismo periodo.

El ritmo de crecimiento econdmico se desacelerd en el primer semestre de 2016. En julio, la
paralisis causada por el paro del transporte de carga y las condiciones climaticas adversas que
afectaron la produccion agropecuaria hicieron que se agravara esta tendencia. Entre enero y
septiembre, la economia crecié un 1,9%, mientras caian las tasas de crecimiento de los sectores
minero-energético (-5,9%) y agropecuario (-0,3%). Los sectores méas dinamicos fueron el financiero,
gue se mantuvo en un crecimiento del 4,3%; el industrial, que logré un crecimiento anual del 3,9%, y
la construccion (4,0%).

La depreciacion nominal, el fendmeno de El Nifio y el paro del transporte ejercieron una
presion alcista sobre los precios de los bienes y servicios, en especial los de los alimentos. En julio de
2016 la variacion anual de los precios alcanzd su nivel mas alto en 15 afios (9,0%), para después
desacelerarse rapidamente en los meses siguientes en virtud de la politica monetaria y de la
aminoracion del efecto de estos acontecimientos transitorios. En octubre la inflacion anual disminuyd
hasta el 6,5%; las autoridades estiman que cerrara el afio por debajo del 6% y que en 2017 se acentuara
esa tendencia y la tasa se acercara al rango meta del banco central (entre un 2% y un 4%).

La desaceleracion del crecimiento en diferentes sectores debilitd los indicadores del mercado
laboral; en el acumulado de enero a octubre, la tasa de ocupacion cay6 0,4 puntos porcentuales y la
tasa de desempleo aumentd 0,3 puntos porcentuales. Esto provocd un mayor dinamismo del trabajo
por cuenta propia, que crecié un 2,2% en el acumulado hasta octubre, mientras que el empleo
asalariado avanzé un 1,6%. Por otro lado, el incremento de la inflacion redujo un 1,2% el ingreso
medio real de los trabajadores.

En 2017 se prevé que el sector de la construccion repuntard como resultado de los nuevos
proyectos de infraestructura vial y se espera un mayor dinamismo del sector agropecuario. Las
proyecciones de crecimiento de los socios comerciales son mas alentadoras y auguran una mayor
demanda externa, por lo que se anticipa una tasa de crecimiento de alrededor del 2,7%.



