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En las dos altimas décadas la economia
colombiana se ha vuelto una economia mas
abierta a los mercados internacionales de
bienes y servicios y flujos financieros
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Beneficios

> Progreso Tecnolégico.
» Mayor Crecimiento.
» Aumento del ingreso en la Economia.

Desafios

» Mayor exposicion y vulnerabilidad a choques
externos.
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Relacion Econémica con el resto del Mundo.

Residentes en Resto del Mundo (No
¥ i ’\
Colombia ®-- residentes L/

Transacciones reales

)

Transacciones financieras
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Contexto Macroeconomico y
Conceptos basicos

Seminario de

Banca central

W R Sl Bt B B°R Sl mm

I.__.lnl_.:. .l__.

La apertura de una economia hace posible
que una nacion gaste mas /0 menos que su

ingreso.
PIB
(Ingreso) Pl B
Gasto XM Vi
Agregado C | G Superavit
|
A

C=Consumo I=Inversion G=Gasto del Gobierno A=Gasto Total X=Exportaciones M=Importaciones
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La apertura de una economia hace posible
que una nacion gaste mas /0 menos que su

ingreso.
PIB
(Ingreso) PIB MX = Deficit
Gasto
Agregado C l G
|
A

C=Consumo I=Inversion G=Gasto del Gobierno A=Gasto Total X=Exportaciones M=Importaciones
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En el caso de Colombia las operaciones
corrientes

| X: Bienes y Servicios |

Otros Netos

Son deficitarias en la actualidad
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Y se financian a través de flujos de Capital

| Prestamos al Exterior |

| Inv. Directa en el Exterior |
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Otros conceptos basicos
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Tasa de Cambio Nominal (TCN)

Cantidad de moneda nacional que se obtiene con una unidad de Moneda
Extranjera.

Col § 3,000

Por Ejemplo: 1 USD
( o viceversa)

Para obtener bienes y servicios en otro pais es necesario adquirir la
moneda de ese pais o la utilizada (aceptada) internacionalmente.

TCN = Unidades Moneda Nacional = Pesos
1 Unidad de Moneda Extrajera 1 USD
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Tasa de Cambio Real (TCR)

Cantidad de bienes y servicios que se pueden adquirir con una divisa.

TCR =P* x TCN i :
P = Indice de precios local

P P*= ndice de precios externos.

Si toma cualquier bien producido en la economia (No necesariamente
exportado) lo vende a P— compra dolares y va a comprar un bien
externo por P* la TCR le mide que cantidad obtiene.

Se interpreta como un indice de competitividad.
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I'ndice’de tasa de cambio real
(indice 2010 = 100)
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Fuente: Banco de la Republica — Balanza de Pagos
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Términos de Intercambio (TdI)

Cantidad de bienes y servicios importados que se pueden comprar
con una unidad de bienes y servicios exportados.

Px _ TdI
Pm Px = indice de precios de Exportacién
Pm= indice de precios de Importacién.

Relacion entre cuanto dinero un pais paga por sus importaciones y
cuanto recibe de sus exportaciones.
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Términos de Intercambio, indice de precios de
exportaciones e indice de precios de importaciones
Base 2000 = 100
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Que ha pasado en Colombia ?
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Fuerte crecimiento exportador desde finales de la década

pasada....

Exportaciones de bienes y servicios
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La dinamica importadora ha estado en linea con el

crecimiento economico del pais.

Importaciones de bienes y servicios
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El comercio exterior colombiano ocupa una posicion intermedia
frente a los principales paises de la region...

Comercio exterior paises Latinoamérica 2017
(% del PIB)
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Crecientes flujos de IED en el pais y de Colombia en el
exterior...

Flujos de Inversiones Directas Flujos de Inversiones Directas
(Millones de USD) (% del PIB)
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Comparacion IED con otros paises.

Inversion Directa paises Latinoamérica
Promedio Flujos Anuales 2014-2017
Millones de délares

Chile peri México Brasil Colombia

M Inversion Directa del Pais en el Exterior (IDPE) M Inversion Extranjera Directa (IED)

Fuente: Banco centrales de cada pais
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El crecimiento de la deuda externa durante la altima década se ha utilizado en el

desarrollo de proyectos productivos.

Como proporcion del PIB, se mantiene cercana al 25%.
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Saldo deuda externa Latinoamérica 2017
% del PIB
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DESAFIOS: Choques Externos

Caida del precio del petroleo

¢ Afecta la cuenta corriente de la balanza de

pagos.
* Afecta las cuentas fiscales del pais.

* Hace necesario un ajuste del gasto agregado.
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DESAFIOS: Choques Externos

Cierre de mercados de capital externo.

e Reducen el financiamiento externo.

* Obligan a ajustes del gasto agregado.
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DESAFIOS: Choques Externos

Recesiones externas.

* Afecta las exportaciones y el crecimiento
de la economia.

* Obligan a ajustes del gasto agregado.
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Como incide el sector externo en la
politica monetaria
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Papel de las Variables Externas en el Mecanismo
de Transmision de la Politica Monetaria

Tasa de intervencion

BR
. Tasa de interés de
Expectativas
mercado
Tasa de _ Flujos de Consumo e
Cambio Capital Inversion
Precio de
Importador Demanda
agregada
v
Inflacién
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Este esquema implica que los choques que
afectan los flujos de capital y la tasa de cambio
afectan el desarrollo de la politica monetaria
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La importancia de este canal y la respuesta a estos
choques va a depender de:

Grado de flotacion de la tasa de cambio.
Grado de movilidad de capitales.

Grado de descalces cambiarios.

YV V VYV 'V

Grado de traspaso (passthrough) de movimientos en la
tasa de cambio a los precios domésticos.
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Conclusiones:

» Laeconomia colombiana ha aumentado su integracion con
la economia global y se ubica en un escala intermedia
comparada con otras economias de la region. Esto ha traido
beneficios, en términos de mayor crecimiento y bienestar.

» También ha aumentado el impacto de choques externos
sobre la economia y hace mas complejo el manejo de la
politica econdmica.

» Enese sentido es importante entender muy bien la
evolucion de los diferentes indicadores sobre el sector
externo que produce y divulga el Banco
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Conclusiones:
» Las charlas siguientes van a abordar estos temas en detalle.
* Balanza de pagos
* Exportaciones.
* Importaciones.
*  Flujo de Capital.

* Tasa de cambio real y Términos de Intercambio.

* Mercado cambiario y politica cambiaria.
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