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1. Introduccion

Las recientes caidas en los precios internaciones del petréleo, y las perspectivas
de cambios en los mercados financieros internacionales, han venido perturbando
de manera significativa la estabilidad macroeconémica de los paises emergentes, en
especial Colombia, cuyas finanzas publicas se han alimentado de cuantiosas rentas
petroleras desde el nuevo milenio. En este capitulo se analizan la dindmica del

sector externo colombiano durante el primer trimestre del afio.

2. Precios de corto plazo en el sector petrolero

A lo largo de la tultima década, la caracterizacion del sector externo colombiano
se ha determinado por la alta dependencia de las exportaciones tradicionales enca-
bezadas por el sector petrolero. La tasa representativa del mercado (TRM) ha venido
ajustdndose de manera inmediata ante choques exdgenos en los precios internacio-
nales del petréleo, como se muestra en la gréfica 1, durante el primer trimestre
del afio el desplome en los precios del crudo ha incrementado la tasa de cambio

justificado por el menor ingreso de doélares a la economia colombiana.



Figura 1: Tasa representativa del mercado vs Precio internacional del petréleo (01

abril 1991 — 01 abril 2016)
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Fuente: Banco de la Republica de Colombia - Administracién informacién Energética (EIA).Elaboracién propia.

En lo corrido del afio, la TRM ha oscilado alrededor de $3.250 con una variaciéon
positiva de 6.1 % respecto al altimo trimestre del afio 2015, contrario a los precios
del petréleo que ha presentado variaciones negativas cerca de 21.9 % con precios
promedio por barril de 345USD. En este sentido, la descolgada en los precios del
crudo puede incidir de manera directa sobre las perspectivas en cuenta corriente
de la economia colombiana, examinemos algunas perspectivas de corto plazo para
el segundo trimestre del afio seglin organismos internacionales en los niveles de

precios (ver cuadro).
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Cuadro 1: Previsiones acerca del precio del petréleo. $USD por barril (pb)

Enlace

Fecha

Previsi6n del precio

Observaciones en el mercado

EIA Pronosticos

Abril 12 2016

Brent: US$34.67 pb promedio
afio 2016; US$40.58 pb prome-
dio afio 2017

Siguen presentdndose la acu-

mulacién de inventarios

Sondeo Reuters: Analis-
tas elevan prondsticos pa-

ra precios crudo en 2016

Marzo 31 2016

Analistas proyectan precios pro-
medio para el segundo trimes-
tre de 2016 en US$40,90 pb para
el BRENT y US$39,70 pb para el
WTL (primer pronostico al alza

después de 10 meses)

La volatilidad del precio esta-
rd estrechamente condicionada
a los acuerdos entre los mayores
productores mundiales (OPEP)
y la caida en la produccién de

EEUU.

Goldman Sachs baja su
prevision de precio del pe-

tréleo:

Marzo 11 2016

De acuerdo con este Banco, se
espera que el precio del petr6-
leo Brent promedie en US$39 pb
en 2016 y US$60 pb en 2017,
una baja frente a sus prondsti-

cos previos de 45 y 62 délares.

Precios al alza sélo a media-
dos de 2018, porque predice una
recuperacién mds lenta para el
2017 y bajas mas profundas de

la produccién en 2016.

DNB Markets: “Precio del
petréleo podria caer en 10
dolares si fracasa congela-

miento de producciéon”

Marzo 20 2016

Segtin el mayor Grupo de servi-
cios financieros de Noruega, el
precio del crudo Brent llegaria a
los 45 dolares en 3 meses y a 55

délares en 6 meses.

Se estiman que los precios del
crudo podrian bajar en 10 ddla-
res por barril relegando las al-
zas recientes si los paises pro-
ductores de crudo no consiguen
un plan para congelar los nive-

les de produccion.

Banco Mundial recorta
prondstico de precio del
petréleo para 2016 a 37

doélares por barril

Credit Suisse recorta pro-
noéstico WTIT 2016 a 37,75
délares y Brent 2016 a
36,25 dolares

Enero 26 2016

Enero 26 2016

Segun las perspectivas del Ban-
co Mundial, los precios del pe-
tréleo bajarian otro 27 % en 2016
después de la caida del 47 % del

afio pasado.

Credit Suisse rebajo su previ-
sioén para el crudo Brent 2016 a
36,25 dolares por barril, desde
58 dolares.

Si bien la reanudacién de las
exportaciones de crudo iranies
empuja la produccién de crudo,
seguird viéndose una lenta re-
cuperacion de la demanda, es-
pecialmente de las materias pri-
mas.

Para este Banco suizo, es posible
que los precios converjan hacia

niveles de 60 ddlares por barril.

Presidente ejecutivo de BP:
“Precios del petréleo po-
drian tocar fondo en pri-

mer trimestre 2016”

Enero 2 2016

Es posible evidenciar precios
por debajo de 30 délares en la
cotizacion del crudo a lo largo

del primer trimestre.

Se espera una lenta recupera-
ci6n en los niveles del precio
del petréleo en el tercer y cuar-
to trimestre de 2016 resultado
de equilibrio mds natural entre
oferta y demanda, tras lo cual
podrian comenzar a bajar los ni-

veles de existencias.

Fuente: Elaboracién propia - Routers



Como se muestra en el cuadro anterior, se evidencia sefiales de una lenta y
moderada alza de precios del petrdleo guiados por las los dificiles acuerdos comer-
ciales en las cuotas de produccién en los paises miembros de la Organizacién de
Paises Exportadores de Petréleo (OPEP) y las expectativas de recuperacién de la
demanda mundial. Cabe sefialar que la tltima reunién de abril no logro acordar
la congelacién de extracciéon de crudo por lo que se espera se contintie con precios

bajos durante el préximo trimestre.

Conforme a lo anterior, las previsiones sefialan niveles de precios para el segun-
do trimestre del afio en valores cercanos a los USD45yU S D40 en los precios BRENT
y WTI, respectivamente, continuando asi una preocupante alerta para las econo-
mias extractivas como las Latinoamericanas que son dependientes de sus recursos

minero energéticos.

3. Sector externo

Las exportaciones contintian contrayéndose de manera prolongada durante los
altimos tres afios impulsando los términos de intercambios a la baja. Para el mes de
febrero de 2016 las exportaciones presentaron una variacion negativa de 26.7 % res-
pecto al mismo mes del afio 2015, pasando de US$3.133,1 millones FOB a US$2.297 4,

(ver grafico ).



Figura 2: Evolucién de las exportaciones tradicionales y no tradicionales vs Indices

de términos de intercambio (Febrero 1995- Febrero 2016)
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Fuente: Banco de la Republica de Colombia - DANE. Elaboracién propia.

Las exportaciones tradicionales que en febrero representaron el 50.6 % del total
de ventas colombianas, la caida se ubic6é en 42.3 % pasando de US$ 2, 138,238 en
tebrero de 2015 a US$1.162.572 respecto al mismo mes de 2016. Los combustibles y
productos de las industrias extractivas registraron una variacién negativa de 44.8 %
explicada por la contraccion en las colocaciones de petréleo, productos derivados
del petréleo y productos andlogos (-52,1 Por el lado de las exportaciones de ali-
mentos, productos agropecuarios y bebidas se present6 una disminucién de 0,4 %
al pasar de US$636,7 millones FOB en el mes de febrero de 2015 a US$634,2 mi-
llones FOB en el mismo mes del presente afio. Los sectores de mayor contraccién
en la variacién de febrero fueron: alimentos que contengan cacao (-242,0 %), café

(-27) y azucares con contenido de cafia, remolacha y sacarosa pura en estado sélido
(-59,7 %).



Figura 3: Variacion en las exportaciones de Colombia, segtin grupos de productos

CUCI Rev. 3)
Febrero Enero - Febrero 12 meses a febrero
Principales grupos de ... Contribucion o I o L
Variacion Variaciéon Contribucion Variacion Contribucion
duct: =} =} P =} ! P =} A
productos 2018" 2018 ) ala 2018" 2018 (%)  alavariacien 2015 2016 (%)  alavariacion
variacién
Total 3,133.1 2,297.4 -26.7 -26.7 6,035.9 4,156.3 -31.1 -31.1 51,751.0 33,8111 -34.7 -34.7
Agropecuarios, alimentos y
bebidas 636.7 6342 0.4 01 1,262.7  1,068.1 -15.4 -3.2 75138 67400 -103 -1.5
Combustibles y prod. de
industrias extractivas 1,794.0 990.3 -44.8 -25.7 33831 18532 -45.2 -25.3 334769 17,7612 -469 -30.4
Manufacturas 665.0 582.8 -12.4 -2.6 1,256.4 1,070.2 -14.8 -3.1 92742 81749 -119 -21
Otros sectores 37.4 90.2 141.2 1.7 133.8 164.8 23.2 0.5 1.486.0 11350 -236 0.7
Fuente:DANE

Las exportaciones no tradicionales registraron una lenta recuperacién respecto

al mes de febrero de afio 2015 con oscilaciones cercanas al 1 %. Por el lado de las ma-

nufacturas se evidencio una disminucién de 12.4 % al pasar de US$665,0 millones

FOB en el mes de febrero de 2015 a US$582,8. Cabe resaltar que la mayor contrac-

cién en este sector se presentaron el mercado de vehiculos de carretera (-35,4 %) y

magquinarias especiales para determinadas industrias (-60,4 %).

Las importaciones contintian contrayéndose luego constantes incrementos en los

ultimos afios. para el mes de enero de 2016 las compras externas del pais disminu-

yeron 28,0 % con relacién al mismo mes de 2015, al pasar de US$4.672 millones FOB
en 2015 a US$3.362 millones FOB en 2016, (ver gréfico ).




Figura 4: Evolucién de las importaciones (enero 2010- enero 2016))
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La disminucién de las compras colombianas para el mes de enero respondi6

principalmente a la caida de los productos del sector extractivo y de combustibles

(31), manufacturas (29 %), y alimentos (17 %).

Figura 5: Importaciones de Colombia, segtin grupos de productos CUCI Rev. 3
(enero 2010- enero 2016))

Enero 12 meses a enere
Principales grupos de productos o p  Variacidn Contribucién a o p Variacién Contribucion
2015 2018 (%) la variacion 2015 2018 (%) ala variacion
Total 4885044 3519607 -27.951386 -27.95138574 640698 526922 -17.75819 -17.75818096
Agropecuarios, alimentos y bebidas 5738817 473.9487 -17.413523 -2.045693286 659211 5919.06 -10.20986 -1.050487033
Combustibles y prod. de industrias extractivas  531.8509 363.9458 -31.569952 -3.437125185 82941 582412 -29.77999 -3.855142755
Manufacturas

3776969 2677618 -29.106688 -22.50441345 480318 408348

-16.54757 -12.637829%1
2.342704 4.093806  74.747025  0.035846182  251.743

114176 -54.64771 -0.214730358

Otros sectores

Fuente:DANE

En cuanto a la a la caida en el sector de alimentos, obedeci6é principalmente a
la disminucién de las importaciones de cereales y preparados de cereales (-21,9 %),

pienso para animales (-33,9 %), y aceites y grasas fijos de origen vegetal, en bruto,

refinados o fraccionados (-27,3 %).



Para el sector de combustibles y bienes de industria extractiva, la contracciéon
obedeci6 en la disminuciéon de compras externas de gasolina para motores y otros
aceites ligeros (-46,6 %), keroseno (-98,8 %) y gaso6leos (-12,1 %) que representaron
en conjunto 30 % puntos porcentuales a la variaciéon del grupo. Un elemento im-
portante a sefialar, frente a la reduccién en las compras del sector extractivo, la
Refineria de Cartagena (REFICAR) contintia importando gasolina y diésel para cu-
brir la demanda interna, por lo que las grandes reducciones en las importaciones
de combustible que podrian impactar en la balanza de pagos se podrian reflejar en

el mediano plazo, luego del despliegue y avances de operaciones de la refineria.

Las mayores contribuciones en la contraccion del sector manufacturero se de-
terminaron por las caidas en las compras de equipo de transporte (-84,9 %), hierro
y acero (-34,4 %), maquinaria y equipo industrial en general (-17,0 %) y aparatos y
equipo para telecomunicaciones, grabacién y reproduccioén de sonido (-13,6 %). A
lo largo de la dltimos cinco afios las exportaciones colombianas han tenido mayor
participacién en paises como Estados Unidos, China, Panama , Espafia , Paises bajos

, ¥ algunos paises de la regién , especialmente Perti y Ecuador , (ver mapa).



Figura 6: Destino Exportaciones destinadas a la Comunidad Andina y Unién Euro-

pea, segin subgrupo CUCI (Enero - febrero 2016/2015)
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En el corrido de afio 2016 los paises de destino que han reducido las compras

de las exportaciones colombianas fueron China, Aruba, Estados Unidos y Panama

con -15,4 puntos porcentuales.

4. Conclusiones

= Como hemos ilustrado a lo largo del presente capitulo, la posible trayectoria

del nivel de precios para el préximo trimestre oscilara entre USD45- USD$50,
continuando una contraccién en los ingresos corrientes de la nacién. Ante es-
te escenario, y sumado a las pocas expectativas de nuevos hallazgos en la
produccién petrolera, el pais debe anticiparse y tomar medidas para percibir

menores rentas petroleras en los préximos afios, alentando politicas comercia-



les que permitan diversificar las exportaciones como estrategia de crecimiento

econémico en el mediano plazo.

Ante las nuevas reformas regulatorias en el mercado petrolero de Brasil y
México, y el desplome del precio del crudo en general, el pais debe revaluar
el actual régimen tributario de incentivos de inversién extranjera en el sector,
de modo que logre corregir las acciones contra los dafios ambientales y de

expoliacién de este recurso no renovable.

Las exportaciones tradicionales que en febrero representaron el 50.6 % del total
de ventas colombianas, la reduccién en las ventas colombianas se ubicaron en
42.3 % pasando de US$ 2, 138,238 en febrero de 2015 a US$1.162.572 respecto al
mismo mes de 2016. Los combustibles y productos de las industrias extractivas
registraron una variacion negativa de 44.8 % explicada por la contraccién en
las colocaciones de petréleo, productos derivados del petrdleo y productos

analogos (-52,1 %).

La disminucién de las compras colombianas para el mes de enero respondi6
principalmente a la caida de los productos del sector extractivo y de combus-

tibles (31), manufacturas (29 %), y alimentos (17 %).

Es importante identificar nuevas redes de comercio internacional que permita
impulsar y diversificar futuras colocaciones de nuevos sectores estratégicos en

las ventas internacionales de la economia colombiana.
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