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) Comercio exterior:
SUPERAVIT COMERCIAL EN MEDIO DE
APRECIACION

Al principio de este afio factores co-
mo la revaluacion del tipo de cambio, la
imposicion de barreras al comercio por par-
te de Venezuela y la desaceleraciéon de la
economia norteamericana aparecieron co-
mo elementos desestabilizadores del balan-
ce en las cuentas externas. No obstante, las
cifras de la balanza comercial que recien-
temente publicé el DANE dan cuenta de un
resultado superavitario de US$1.315 millo-
nes.

Esta ediciébn de Semana Econémica
analiza el comportamiento del comercio
exterior de Colombia durante el primer se-
mestre de 2008. Encontramos que aun
cuando el peso registr6 una apreciacion
considerable, se gener6 un superavit gra-
cias al aumento en el precio internacional
de los commodities’. Para el resto del afio
la incertidumbre es si la mayor devaluacién
del peso que se esta observando se man-
tendra y sera suficiente para compensar la
caida en el precio de los productos basicos
y la menor demanda por la desaceleracion
de la economia mundial.

Evolucion de las exportaciones

Durante el primer semestre las ex-
portaciones ascendieron a US$19.062 mi-
llones FOB, cifra que representa un creci-
miento de 42.4% respecto a igual periodo
de 2007.

Las ventas al exterior de productos
tradicionales totalizaron US$10.497 millo-
nes de los cuales 61% correspondié a pe-
tréleo crudo y sus derivados, 24% a carbon

! Ver Semana Econémica 667: “Precios de los commodities:
¢, Qué tanto han respondido a la debilidad del délar?

y el 15% restante a café y ferroniquel. Las
exportaciones no tradicionales aumentaron
22.9% al pasar de US$6.970 millones a
US$8.565 millones, por las mayores ventas
de productos quimicos (39.8%) y confec-
ciones (38.7%), entre otros.

Segun pais destino, en los primeros
seis meses del afio se experimentd un
fuerte incremento en las ventas hacia
Estados Unidos (60.0%) y Venezuela
(42.9%). Las exportaciones a EEUU
alcanzaron US$7.231 millones, 37.9% del
total, y dentro de estas se destaca el
crecimiento de las ventas de combustibles y
aceites minerales (88.9%). Las compras
realizadas por el pais vecino ascendieron a
US$2.690 millones, sobresaliendo el
aumento en las ventas de carne y despojos
comestibles (151.4%) y de prendas de
vestir (100.3%).

Tabla 1: Exportaciones totales segun
intensidad tecnolégica incorporada
Valor FOB
US$ Millones
I'Sem 07 |Sem 08
Total 13388 19062 424 424
BIENES PRIMARIOS 6135 10148 65,4 30,0
MANUFACTURAS 6621 8184 236 117
Basadas en recursos naturales 2150 3362 56,4 9,1
Baja tecnologia 1509 2171 438 49
Tecnologia media 2672 2243 -16,1 3,2
Alta tecnologia 290 409 41,0 0,9
RESTO 632 730 153 0,7

Fuente: DANE — Clasificacién CUCI Revision 2.

Variacién  Contribucion
(%) pp.

Exportaciones segn intensidad

tecnolégica

Buena parte del comportamiento po-
sitivo de las exportaciones obedece al auge
de los precios internacionales de los com-
modities. Las ventas al exterior de bienes
primarios aumentaron 65.4% al pasar de
US$6.135 millones entre enero y junio del
afio anterior a US$10.149 millones en igual
periodo de 2008. Por su parte, las manufac-
turas basadas en recursos naturales alcan-
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zaron los US$3.362 millones, con un incre-
mento de 56.4%. Entre ambos grupos con-
tribuyeron con 39.1 puntos porcentuales a
la variacién de las exportaciones, es decir
que explicaron el 92.1% del crecimiento de
las ventas externas (tabla 1).

Evolucidon de las importaciones

Las compras colombianas en el ex-
terior en el primer semestre ascendieron
US$18.932 millones CIF y registraron un
crecimiento de 23.8%. De acuerdo con el
uso o destino econémico estuvieron impul-
sadas por las compras de bienes interme-
dios que se incrementaron 27.4%, mientras
que las de los bienes de capital lo hicieron
en 25.8% (tabla 2).

Tabla 2: Importaciones segun uso o des-
tino econémico

Valor CIF ]
US$ Millones Var. (%) Contrib.

Uso o destino econémico

| Sem 08 | Sem 07

Total 18932 15293 23,8 23,8
BIENES DE CONSUMO 3483 3095 12,5 2,5
No duradero 1511 1270 18,9 1,6
Alimentos 450 398 13,2 0,3
Bebidas 23 27 -12,8 0,0
Tabaco 10 13 -19,5 0,0
Productos farmacéuticos 526 444 18,4 0,5
Vestuario y confecciones 147 96 53,4 0,3
Otros 354 293 20,7 0,4
Duradero 1972 1825 8,1 1,0
Méaquinas de uso doméstico 487 429 13,6 0,4
Vehiculos de transporte 1009 1013 -0,4 0,0
Resto 477 383 -5,1 0,6
BIENES INTERMEDIOS 8482 6658 27,4 11,9
Combustibles, lubricantes 871 392 122,4 3,1
Uso agricola 806 521 54,7 1,9
Uso industrial 6804 5745 18,4 6,9
BIENES DE CAPITAL 6957 5531 25,8 9,3
Materiales de construccién 515 362 42,4 1,0
Uso agricola 63 42 47,6 0,1
Uso industrial 4061 3218 26,2 55
Equipo de transporte 2317 1909 21,4 2,7

Fuente: DANE.

Por su parte, las importaciones de
bienes de consumo apenas crecieron
12.5%. Dentro de este grupo sobresalié el
aumento en los bienes de consumo no du-
radero (18,9%), impulsados por las compras
de vestuario, productos farmacéuticos y
alimentos. En contraste, las compras exter-
nas de tabaco y bebidas mostraron varia-
ciones negativas de 19.5 y 12.8%, respecti-
vamente. Los bienes de consumo duradero
se incrementaron 8.1% a pesar de la caida

registrada en las importaciones de vehicu-
los de transporte particular (-0.4%).

En términos del pais de origen, Es-
tados Unidos continué siendo el principal
proveedor de bienes a Colombia. En el
primer semestre las compras a este pais
aumentaron 42,6%, al pasar de US$4.018
millones en 2007 a US$5.729 millones este
afio. Ello obedecié principalmente al incre-
mento en la compra de combustibles, acei-
tes minerales y sus productos y calderas,
maquinas y sus partes. Después de Esta-
dos Unidos (30,3%), la mayor participacion
en el total importado la tuvo China con
10,4%, y México con 8.2% (tabla 3).

Tabla 3: Importaciones segln pais de

origen
Principales Paises de Millones US$ CIF Participacion Var %
Origen 2007 2008

Estados Unidos 4018 57294 30,3 42,6
China 1397 1974,9 10,4 41,4

México 1436 1549,5 8,2 7.9

Brasil 1205 1055,2 5,6 -12,5
Alemania 535 710,7 38 32,8

Japén 616 609,3 3,2 -1,1
Venezuela 733 583,9 3,1 -20,3

Resto 5353 6718,8 35,5 25,5
Importaciones Totales 15293 18931,7 100 23,8

Fuente: DANE.

El resultado de la balanza comercial

Como resultado de la evolucién
mencionada de exportaciones e importacio-
nes, la balanza comercial colombiana regis-
tr6 en el primer semestre un superavit de
US$1.315 millones.

Por sectores, el mayor superavit co-
rrespondié al minero con US$7.243 millo-
nes, que se atribuye a los excedentes en
petréleo crudo y gas natural (US$4.880 mi-
llones) y por la extracciéon de carbdn, ligniti-
co y turba (US$2.290 millones). En contras-
te, el sector comercial mostré6 un balance
negativo de US$6.183 millones, debido al
incremento en las importaciones de sustan-
cias y productos quimicos y de maquinaria y
equipo.

Al analizar el resultado por socios
comerciales, se encuentra que el balance
con Venezuela fue superavitario en
US$2.136 millones a pesar de las restric-
ciones cuantitativas impuestas por el vecino
pais. EIl superavit con Estados Unidos se
duplic6 al pasar de US$731 millones el afio
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pasado a US$1.845 millones este afio. El
comercio con Ecuador continu6 favorecien-
do la balanza comercial de Colombia, ya
gue para este periodo se registré un supe-
ravit de US$321 millones.

Es importante resaltar que en la ul-
tima década el déficit comercial con China
se ha multiplicado alrededor de quince ve-
ces. Esta nacion era en 1998 el vigésimo
segundo pais origen de las importaciones y
hoy se ubica en el segundo lugar después
de Estados Unidos, siendo una fuente im-
portante de bienes de capital, aparatos de
telecomunicaciones, de grabacién de ima-
gen y sonido. El desbalance con dicho pais
paso de US$794 millones durante el primer
semestre de 2007 a US$1.589 millones en
igual periodo de 2008. Después de China
los paises con los que se registraron mayo-
res déficit fueron México y Brasil con
US$1.193 y US$635 millones, respectiva-
mente.

¢Por qué razén alcanzamos superavit en
medio de la apreciacién de nuestra mo-
neda?

La literatura econ6mica sefiala que
la revaluacion afecta principalmente las
actividades del sector exportador intensivas
en mano de obra y a la produccién de bie-
nes transables que compiten con las impor-
taciones.

Prueba de ello es la caida en las
ventas al exterior de la fundicion de hierro y
acero (39.8%), el aluminio (13.2 %), los
azUcares y confiteria (7.6%) y las flores
(5.6%). Sin embargo, estas actividades pe-
san el 8.2% del total exportado y su con-
traccién contribuyé con una caida de 3.7%
en el ritmo de crecimiento de las exporta-
ciones totales.

Cabe preguntarse entonces, ¢por
qué razén el agregado continué aumentan-
do a pesar que durante el primer semestre
el tipo de cambio real se revalu6 10.1% vy el
nominal lo hizo en 15%7? O mejor aun, ¢ por
qué las importaciones no se dispararon a tal
punto de generar un cuantioso déficit co-
mercial?

Para responder esta inquietud pro-
cedimos a descomponer el crecimiento de

las operaciones de comercio exterior entre
el efecto cantidad y precio. En otras pala-
bras cuanto del aumento reportado se debid
a un incremento en las toneladas importa-
das o exportadas y cuanto al precio de las
mismas (tabla 4).

Tabla 4: Crecimientos en las importacio-

nes y exportaciones
Crecimientos

Primer semestre 2008 Cantidad  Precio Valor

Q P PQ

Total Exportaciones 6,7 33,4 42,4
Total Tradicionales 7,3 52,5 63,6
Petréleo y derivados 23,7 76,3 118,1
Café 13,8 18,7 35,0
Carbé6n 3,7 40,0 45,1
Ferroniquel -16,2 -34,7 -45,3
Total No Tradicionales 1,7 20,8 22,9
Sin Oro y esmeraldas 1,7 19,4 21,5
Total Importaciones -0,4 24,2 23,8
Bienes de consumo -15,5 33,1 12,5
Materias Primas* -0,9 28,5 27,4
Bienes de Capital** 18,9 5,8 25,8

Fuente: DANE, célculos Asobancaria. *incluye lubricantes y
combustibles, **incluye materiales de construccion.

Al hacer este ejercicio se pueden ex-
traer dos conclusiones. La primera es que el
crecimiento en el valor de las exportaciones
del primer semestre obedeci6 mas al au-
mento de precio de productos bésicos. Lo
anterior coincide con el comportamiento
alcista del precio de los commodities. De
hecho el precio de exportaciones tradiciona-
les como el petréleo y el carbén crecié
76,3% y 40%, respectivamente, en tanto
que el volumen lo hizo en 23.7% y 3.7%,
en cada caso.? Asimismo, el crecimiento en
las exportaciones de productos no tradicio-
nales sin oro y esmeralda, reflejo el alza en
los precios de los alimentos y los productos
quimicos, ya que en términos de volumen el
incremento fue tan soélo 1.7%.

La segunda es menos intuitiva, ya
gque supone pensar que la apreciacion con-
duce a un incremento en los productos im-
portados. Sin embargo, el andlisis de las

2 En contraste la contraccion de 45.3% en las exportaciones
de ferroniquel es un comportamiento atipico debido a que el
aumento generalizado en los precios de los metales no se
ha evidenciado en el niquel, cuya caida en el primer semes-
tre contabilizé 38.7%.
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cifras indica que salvo en el caso de las
compras de bienes de capital y materiales
de construccion, el volumen importado de
materias primas y bienes de consumo cay6
0.9% y 15.5%, respectivamente. El fuerte
incremento en las cantidades importadas de
bienes de capital (18.9%) refleja una am-
pliacion en los niveles de inversion domésti-
ca como consecuencia del buen desempe-
fio econdmico, ademas de la ausencia de
sustitutos a nivel local de este tipo de pro-
ductos. En el caso de los bienes de consu-
mo y materias primas, la revaluacién nomi-
nal de 15% no fue lo suficientemente gran-
de como para compensar incrementos en el
nivel de precios de 33.1% y 28.5%, en cada
caso.

Al llevar estas conclusiones al anali-
sis del resultado de la balanza comercial se
puede pensar que la tasa de cambio efecti-
vamente afecté el volumen exportado e
importado, pero el precio de los productos
obré como elemento de ajuste.

Perspectivas paralo que resta del afio

Es evidente que el superavit
comercial del primer semestre se origind y
acentué por la tendencia al alza de los
precios de los commodities. Esta situaciéon
podria revertirse como resultado de la
conjugacion de algunos factores externos e
internos tales como la disminucion en los
precios de estos bienes, la desaceleraciéon
en el crecimiento econémico de Colombia y
de sus principales socios comerciales, asi
como del rumbo de la tasa de cambio.

En los dltimos dias se ha
experimentado una correccién a la baja en
el precio de los commodities y al alza en la
tasa representativa del mercado. En efecto,
el petrleo WTI que alcanz6 a mediados de
julio un valor de US$145 barril en el ultimo
mes ha caido a niveles de US$117. Igual
ocurre con el trigo, el maiz y la soya entre
otros. Sin embargo, la informacion
disponible hasta ahora no permite afirmar si
este fendbmeno serd temporal o permanente
(tabla 5).

Tabla 5: Precios de Commodities selec-
cionados

Producto

Basico Unidad jun-07 jun-08 ago-08
Trigo USS$ por tn 223 349,0 346,5
Maiz USS$ por tn 165 287,0 240,1
Soya US$ por tn 822 1481,0 1273,0
Azlcar (EE.UU) | ctvs. US$ Ib 21 22,0 14,0
Algodon ctvs. US$ Ib 60 77,0 70,0
Cobre US$ por tn 7514 8292,0 7667,0
Petréleo Brent USS$ por barril 71 133,0 115,0
Petréleo WTI US$ por barril 67 133,9 117,4
Oro US$ oz 655 886,0 842,0
Café ctvs. US$ Ib 1 15 15

Fuente: FMI, Infofinanciera.

La menor demanda por nuestros
productos por parte de Venezuela vy
Estados Unidos originada en la
desaceleracion de esas economias podria
anular el efecto compensatorio de la
recuperacion en la tasa de cambio. La
reduccién en el ritmo de crecimiento implica
gue estos paises dispondran de menores
recursos para efectuar compras en el
exterior alun cuando el precio de los
productos basicos esté disminuyendo®.

Igual puede ocurrir con el
comportamiento de las importaciones
colombianas que se vera afectado por el
menor ritmo de crecimiento econémico y la
magnitud de la devaluacién para lo que
reste del afio.

Aun cuando no es facil predecir el
efecto neto del menor ritmo de crecimiento
de las importaciones y del valor de las
exportaciones, es probable que el superavit
comercial registrado durante el primer
semestre se mantenga en lo que resta del
afio. Sin embargo sobre este resultado
serdn determinantes los ritmos de
desaceleracién de la actividad econémica
de Colombia y de nuestros principales
socios comerciales y la magnitud de la
recuperacion de la tasa de cambio.

® Las proyecciones del FMI para el crecimiento mundial de
2008 realizadas a finales del afio pasado eran de 4.8%
mientras que en junio el prondstico fue revisado a la baja
(4.1%). En el caso de Estados Unidos se preveia un creci-
miento de 1.9% y en la actualidad se espera que lo haga al
1.3%.



