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para la economia colombiana
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En una coyuntura como la actual, en la que variables como
el precio del dblar estadounidense y la inflacion marcaron
el 2015, resulta importante saber cual es el panorama
econdmico y ambiente de negocios para este nuevo afio.
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| comportamiento del

délar, que alcanzé ni-

veles de revaluacion

superiores a 50 % du-

rante el Ultimo afio, ha
llevado a los economistas y ana-
listas de mercado a estimar una
tasa de cambio para el afio 2016
muy cercana a los $ 3.500. Esto,
sumado a otros indicadores como
la inflacién y los bajos precios del
petréleo hacer ver un panorama
‘nublado’ para la economia colom-
biana durante el presente afio, en
el que los empresarios tendran
que ser mucho mas creativos y
cuidadosos con el manejo finan-
ciero.

Edgar Jiménez, docente de la
Universidad Jorge Tadeo Lozano y
experto en temas econémicos, co-
menta que una de las principales
razones que explican los estima-
tivos sobre el precio del délar es la
debilidad gue mantendria la cotiza-
cién internacional del petréleo, que
para la referencia WTI alcanzaria un
valor por debajo de los 40 délares
estadounidenses por barril, pero en
su opinion 32 délares seria el obje-
tivo mas razonable.

El mas reciente reporte de la
Agencia Internacional de Energia
indica que la demanda de combus-



tibles fésiles disminuirad en el afio 2016 en cerca de 1,2
millones de barriles, de los 96.7 millones de barriles que
se producen a diario. Sin embargo, no se debe dejar de
lado la expectativa frente a la produccién de Irdn que
pueda entrar a circulary la cual se estima en cerca de un
millén de barriles diarios.

Lo anterior lleva a considerar como poco probable
que se den aumentos de precio significativos en la co-
tizacién internacional del crudo en el corto plazo. De
acuerdo con lo anterior y segin los expertos, el pronds-
tico para el crecimiento econdémico no es el mejor, ya que
Colombia sigue siendo un pals dependiente en buena
medida de la venta de commodities como petréleo o
carbén.

Asimismo, la dindmica industrial no pasa por su mejor
momento y una reconversién que impulse el PIB no se
ve en el horizonte.

Eventualmente, el sector de la construcciény el finan-
ciero pueden contribuir positivamente evitando el creci-
miento de tasas negativas.

En sintesis, con precios del petréleo inferiores a 40
délares y un sector industrial practicamente estatico el
crecimiento esperado es del 1.5 % para el afio 2016.

COSTO DE VIDA

Por su parte, de acuerdo con Jiménez, la inflacién
muy seguramente mantenga su tendencia alcista en
la primera parte del afio 2016, para luego moderar su
paso, pero las presiones en la tasa de cambio, explicadas
por las expectativas de aumento de la tasa de interés de
la Reserva Federal en los Estados Unidos podrian difi-
cultar que se retomen los niveles a los que el pais venia
acostumbrado en los dltimos afios.

En general, las proyecciones en cuanto a inflacién se
establecen en 6,28 % para el final del afio 2016. Sobre
este escenario, se espera se mantenga la tendencia a la
baja en el indice Colcap, que mide el desempefio de los
precios de las acciones.

Asi mismo, se esperan bajas adicionales en el precio
del petréleo y no se descarta que algunas firmas del
sector financiero reporten caidas en sus indicadores, por
una simple razény es la migracién de capitales de pafses
emergentes hacia economias como la estadounidense,
donde el refugio en titulos como bonos del tesoro puede

ser la constante. STA N D
En términos generales, segln el experto, una desva-

lorizacién adicional del 10 % para el indice Colcap esta (ALQU ILERYVE NTA)

dentro de las consideraciones més lgicas. RENDER
Por su parte, las finanzas pdblicas de Colombia tam- s

bién se han venido deteriorando gradualmente, aso- ESC E N OG RAF IA

ciadas con la disminucién en los precios del petréleo. MOBILIARIO COMERCIAL
Esto ha explicado una caida aproximada del 25 %

en el valor de las exportaciones que pueden pasar LOCALES COMERCIALES

de cerca de 60.000 millones de ddlares en el afio
2014 a aproximadamente 45.000 millones de dé-
lares en el afio 2015, cifra que puede ser inferior en
el afio 2016. 315 326 96 45 - 3102405350
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Il FINANZAS

En cuanto al mercado de deuda
puablica interna vale la pena des-
tacar que el afio 2015, a pesar de
reportar algunas caidas de precio,
no evidencié altos grados de vola-
tilidad vy, por el contrario, se dio una
gradualy moderada baja en los pre-
cios. Dados los actuales niveles de
inflacién donde la tasa de real de un
titulo con vencimiento en 10 afios
apenas alcanzaba el 2 % resulta
l6gico que los inversionistas exijan
mejores condiciones 0 que debe
llevar a aumentos en la tasa de in-
terés.

La proyeccién para el afio 2016
para los papeles de referencia a
diez afos muestra que la tasa de
interés de los TES puede llegar a
9,50 %, cifra que aungue no es tan
elevada, si deja ver una mayor per-
cepcidén de riesgo por parte de los

3,1%

esla e?pectativa de

crecimiento para el 2016.

cuanto a rentabilidad.

Consumo de los hogares

Segun el informe de Bancolombia, debido a los cambios recientes en la

economia, los niveles de confianza de los consumidores se han moderado. Como
consecuencia, el consumo de los hogares crecerfa a un ritmo de 3 % este afioy 2,8
% en 2016, tasas inferiores al 4,4 % que se presentd el afio anterior. Por su parte,
la demanda interna pasaria de crecer 3 % este afio a 3,5 % el préximo, gracias al
dinamismo de la inversidn, promovida por los proyectos de infraestructura y los
programas de vivienda del Gobierno Nacional.

Politica monetaria

Ante el aumento de las expectativas de inflaciény de la inflacidn observada

por encima del rango meta, se espera que el Emisor incremente las tasas de
intervencion en por lo menos 50 puntos basicos hasta un nivel de 5,25 % antes de
finalizar 2015. La razdn principal estarfa asociada al deterioro de las expectativas
del costo de vida en el corto y mediano plazo en medio de una desaceleracion de la
actividad productiva. En el segundo semestre de 2016, una vez disipados los riesgos
inflacionarios, la tasa de referencia se reduciria hasta un nivel de 4,5 %.

Mercado laboral

Con un menor ritmo de crecimiento econdmico, la creacion de empleo en el pais
podria desacelerarse. Los resultados del mercado laboral en agosto sugieren que
la poblacién desocupada comienza a crecer a un ritmo superior al de los ocupados,
lo cual presionaré el desempleo a nivel urbano y nacional a tasas superiores a

las observadas en 2014. Por lo anterior, se prevé que la tasa en 2015y 2016 se
ubique en 9,2 %y 9,4 % a nivel urbano, y en 8,5 %y 8,9 en el ambito nacional,
respectivamente.

LATINPYME | REVISTA ESPECIALIZADA EN FORMACION EMPRESARIAL Y NEGOCIOS

inversionistas, quienes compensan
este con una mayor exigencia en

En medio de las cifras vigentes,
resulta atractivo considerar alter-
nativas de renta fija que ofrezcan
utilidades razonables a cambio de
un nivel de riesgo que no implique
mayores sobresaltos.

Para los especialistas, un en-
torno como el actual, llevara a los
inversionistas a ser mas caute-
losos cuando se trate de hacer
inversiones de alto riesgo acu-
diendo a productos que aunque no
ofrezcan elevadas rentabilidades,
generen confianza frente al re-
torno del capital.

OTRAS
CONSIDERACIONES

La banca también estd ha-
ciendo sus previsiones para 2016.
El equipo de Investigaciones
Econémicas del Crupo Banco-
lombia, por ejemplo, publicé re-
cientemente su informe anual de
proyecciones econdémicas para el
préximo afio.

De acuerdo con el documento,
el prondstico anterior de creci-
miento para la economia colom-
biana tanto en 2015 como en
2016 estaba en 3,15 %, sin em-
bargo factores como la caida en
los precios del petréleo, la mode-
racién en la inversién y la baja en
la expectativa de crecimiento de la
demanda interna y externa (esto
altimo por cuenta de un menor
crecimiento de los socios comer-
ciales) motivaron un ajuste de
estas proyecciones.

Asi las cosas, para el presente
afio se mantiene la expectativa de
crecimiento en 3,1 %, pero para
2016 la conjugacién de mayores
riesgos a la baja llevé a un ajuste del
prondstico a 2,8 %.

Adicionalmente, el nuevo es-
cenario de precios del crudo po-
dria llevar a que los niveles de
inversion y gasto en el pais se
moderen, o que implicaria una
reduccién en la tasa de creci-
miento potencial de la economia
colombiana, desde un rango de
4,3 % a 4,6 % observado en afios
recientes hasta un nuevo inter-
valoentre 3,6 %y 4,0 %. 1
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