imae:

Indicador Mensual de
Actividad Econémica

CUARTO TRIMESTRE

2017



Imae:

Indicador Mensual de
Actividad Econémica

Pavel Vidal
(pavel@javerianacali.edu.co)

Lya Paola Sierra
(lyap@javerianacali.edu.co)

Julieth Stefens Cerén

(stefensO7 @javerianacali.edu.co)

Resumen

Entorno Colombia

Entorno Internacional del Valle

Sefiales en la conyuntura
econémica del departamento

Estimacién y pronéstico para el
crecimiento

Q@

imae@javerianacali.edu.co

imae.javerianacali.edu.co

f i

imae - puj cali

O ©

@imaepujcali

Figura 1. Trayectoria del IMAE* Enero 2002 - Diciembre 2017
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Fuente: Departamento de Economia - Pontificia Universidad Javeriana Cali y Centro Regional de
Estudios Econémicos Cali - Banco de la Republica

* Un incremento (disminucién) predice una aceleracién (desaceleracién) del PIB.

RESUMEN

v" Segin el IMAE", elaborado de manera conjunta por la Pontificia Universidad
Javeriana Cali y el Banco de la Repiblica, se estima que el crecimiento del Valle
del Cauca para todo el afio 2017 es de 2,2% (en un rango entre 1,9% y 2,4%). La

economia del departamento vuelve a crecer por encima del promedio nacional.

v'Estimamos que en el cuarto trimestre de 2017 la economfa del Valle creci6 2,6%
en comparacién con el mismo trimestre del afio anterior. Por primera vez en el

afo mejord el crecimiento con relacidn a los trimestres anteriores.

v" Enel cuarto trimestre aumentd el ndmero de indicadores que presentaron una
dindmica positiva, lo que permite sugerir que la economia de la regién ha tocado
fondo y estd empezado un proceso de aceleracién leve. En el cuarto trimestre la
produccién industrial levanté su tendencia.

v El Indicador de Crecimiento de los Principales socios del Valle muestra que
los principales destinos de exportacion del Valle, a excepcién de Venezuela, se
mantienen con una dindmica moderada de crecimiento.

TEI' IMAE se calcula a partir del co-movimiento de 12 indicadores mensuales de coyuntura de la region, estimado a
través de un modelo factorial dindmico. La metodologia de calculo del IMAE puede consultarse en
http://www.banrep.gov.co/es/borrador-900.
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ENTORNO COLOMBIA mientras que los hoteles y restaurantes, y el comercio nacio-

) 3 . . nal e internacional también registraron un detrimento (-0,1%).
El DANE report6 que la economia nacional creci6 un 1,8%

en 2017. Este es el dato de crecimiento més bajo desdeelafio  Del entorno macro destacé en el cuarto trimestre que el Ban-
2009, cuando el pais enfrenté el efecto de la crisis internacio-  co de la Repiblica redujo en dos ocasiones la tasa de inte-
nal, y serfa el cuarto afio de desaceleracién consecutiva que  rés de intervencién para llevarla hasta 4,75%. En el mes de
enfrenta la economia colombiana. enero de 2018 ocurri6 otra disminucién de 25 p.b y se sitta

actualmente en 4,5%. Las disminuciones de tasas intentan
El PIB nacional estuvo impulsado principalmente por el cre-  contrarrestar la continuada desaceleracién de la caida de la
cimiento de |a agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca  actividad por debajo de su potencial, aprovechando la tra-
(+4,9%), establecimientos financieros, seguros, actividades  yectoria descendente de la inflacidon y su proximidad al ran-
inmobiliarias y servicios a empresas (+3,8%), y actividades g0 meta (4,09%). Se espera que este ciclo de disminuciones

sociales, comunales y personales (+3,4%). Por el contrario, €N lastasas de interés se detenga temporalmente,y que para

los sectores productivos que registraron mayor contraccin 2018 maduren los mecanismos de transmision que deberfan

fueron: la explotacién de minas y canteras (-3,6%), en la que estimular la industria y la formacién bruta de capital fijo,

. ., . dos efectos que no se apreciaron en las estadisticas de 2017.
destaca una reduccién de 16,0% en la extraccion de minera- q P 7

les metaliferos, y una disminucion de 3,9% en la extraccion | os términos de intercambio de Colombia finalizaron el afio
de petréleo y gas natural; en la industria manufacturera  or encima del promedio registrado en 2016, el indice calcu-
(-1,0%) resaltalacaidade10,4% enla fabricacién de produc-  |ado por el Banco de la Repiiblica se situé en 127,57, presen-
tos metaldrgicos basicos y de 8,3% en la fabricacién de teji-  tando un crecimiento promedio de 16,8% en comparacién
dos y prendas de vestir. El sector de la construccién (-0,7%)  con el ano anterior. Este incremento en el cuarto trimestre
estuvo marcado por una caida de 10,4% en las edificaciones ~ de los términos de intercambio se explica principalmente

que fueron parcialmente compensadas por un aumento de  POr los mayores precios del petréleo. Este comportamiento,
21% en las obras civiles. obedece, al cumplimiento satisfactorio de los acuerdos de la
OPEP para reducir la oferta, la caida en las reservas de crudo
Por el lado del gasto, el crecimiento del PIB nacional estuvo  de Estados Unidos, los problemas politicos en algunos de los
favorecido por el consumo final privado y piblico (+2,2%)y  productores como Iran y Siria, y el aumento de la demanda
ralentizado por el resultado de las exportaciones (-0,6%). La global por efectos del fuerte invierno boreal, asi como la ex-

formacion bruta de capital fijo solo aumenté 0,1%. pectativa de crecimiento de la economia mundial.

En el cuarto trimestre de 2017 el PIB nacional crecié 1,6% Debido a los mayores ingresos externos, el déficit en cuenta

. . o o . .
en relacién al mismo trimestre de 2016, con una contribu- ~ COfi€Nte paso de 3,7% 2 3,5% del PIB en 2017, y continuara

., . - reduciéndose a 3,3% en 2018 segln los informes del equipo
cion de los sectores similar a la del acumulado del afio. En 3.3 g quip

L, . . técnico del Banco de la Republica.
comparacion con el tercer trimestre de 2017 el PIB nacional

aument6 0,3%. En este discreto resultado influye el efecto  Teniendo en cuenta la dinamica presentada hasta el cuarto
adverso del paro de la aerolinea Avianca. Tal choque transi-  trimestre del afio 2017, el gobierno nacional prevé para el
torio afectd la actividad de sectores productivos relevantes  afio 2018 un crecimiento anual del PIB de 2,7% como cifra
como el transporte y almacenamiento, que se contrajo 0,9%  mas probable, contenido en un rango entre1,7%y 3,7%. Con

a causa de una caida de 7,1% en el transporte por via aérea;  €sta proyeccion coincide el Banco de la Repiblica. Los analis
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tasjustifican el aumento de la tasa de crecimiento a partir de
un escenario donde crecera lademanda externa, mejoraran
los ingresos por exportaciones (en particular petréleo), au-
mentaran las obras civiles y se veran los efectos de las reduc-

ciones previas en las tasas de interés.
ENTORNO INTERNACIONAL DEL VALLE

El sector externo en el Valle del Cauca mostré en el afo
2017 un comportamiento mixto. Mientras que las importa-
ciones crecieron respecto a 2016 un 1,0%, las exportaciones
tuvieron un descenso de 9,0% (medidos a precios constan-

tes en délares)>.

En el cuarto trimestre de 2017 las compras externas del Va-
lle caen 1.8% con relacion al mismo trimestre del afio ante-
rior (en los datos ajustados por estacionalidad). Pero gracias
a las variaciones positivas en los dos primeros trimestres, en
el acumulado del afio las importaciones mostraron signo
positivo, reflejando posibles brotes verdes en la economia
del Valle (usualmente las importaciones se correlacionan

positivamente con la evolucién de las economias)?.

El comportamiento de las exportaciones durante el 2017y en
el cuarto trimestre del afio es desalentador. La trayectoria
negativa de las exportaciones en el afio se vio influenciado
por el débil desempeno econémico de los principales socios
comerciales del Valle del Cauca, y a la apreciacion real del
peso. Para medir el comportamiento de estos factores desde
el informe pasado reportamos los resultados de dos indica-
dores: el Indicador de Crecimiento de los principales socios
del Valley el indice de Tipo de Cambio Real para el Valle del
Cauca, ITCR-V (Ver Recuadro1).

Recuadro 1. Dos métricas para el sector externo del Valle
Indicador de Crecimiento de los principales socios del Valle: Evalia trimes-
tralmente el crecimiento ponderado de los principales paises destino
de las exportaciones del departamento. El aumento en este indicador
refleja una mejora en la capacidad de compra de los socios del departa-
mento, y viceversa. Las ponderaciones utilizadas para el cuarto trimestre
de 2017 se basan en informacién del DANE sobre los principales destinos
de exportacién para el Valle en 2016: Estados Unidos (16% del total de ex-
portaciones en 2016), Ecuador (12,3%), Venezuela (12,1%), Pert (10,8%),

Chile (4,5%) y México (3,4%).

indice de Tipo de Cambio Real para el Valle del Cauca, ITCR-V: Evalia tri-
mestralmente la competitividad del Valle del Cauca. El ITCR-V corres-
ponde a la relacién del tipo de cambio nominal del peso con respecto al
conjunto de monedas externas de los principales socios comerciales del
departamento ajustado por los precios relativos (cociente de los precios
de los principales sociosy los precios del Valle). Unaumento en el indica-
dor (devaluacion real del peso frente a las demas monedas) es asociado
a un aumento en la competitividad, debido a que los productos del Va-
Ile se tornan mds baratos frente a los de los demas socios comerciales, y
viceversa. Las ponderaciones para el cuarto trimestre de 2017 se basan
en informacién del DANE sobre los principales socios comerciales del
Valle teniendo en cuenta tanto exportaciones, como importaciones, asi:
Estados Unidos (20 % del total de comercio en 2016), China (13,1%), Pert

(7,4%), Ecuador (7%), México (5,4%), Venezuela (4,4%) y Chile (3,6 %)*.

2Todas las tasas de crecimientos trimestrales que se presentan en el informe se calculan sobre las series ajustadas de estacionalidad, descontando el efecto de la Semana Santa
y eliminando los datos atipicos.

3La expresion brotes verdes se utiliza en la literatura de ciclos econémicos como metafora para indicar posibles signos de recuperacion econémica tras una crisis o
desaceleracién econdmica.

“Para la construccion del ITCR-V se tiene en cuenta la metodologia de Paridad de Poder Adquisitivo (Edwards, 1989), utilizada asi mismo por el Banco de la Repdblica de
Colombia para la construccién del indice de Tasa de Cambio Real. Se tiene en cuenta el tipo de cambio nominaly el IPC de los principales socios comerciales del Valle. Como
proxy de los precios del departamento se toma el IPC de Cali. Las ponderaciones tanto para el Indicador de Crecimiento de los Principales socios del Valle, como para el ITCR-V
se construyen sobre un promedio mévil de 5 afios.



En la Figura 2 se presenta el Indicador de Crecimiento de
los principales socios del Valle. En el cuarto trimestre, la
economia de Venezuela decrece 23%, segin datos de la
Asamblea Nacional de este pafs. Esta caida lastra el indi-
cador a terrenos negativos, con una caida de 2,87% en el
cuarto trimestre. La profunda recesién de la economia del
vecino pafs ha hecho que los exportadores del Valle dismi-
nuyan las ventas a Venezuela: segin la Camara de Comer-
cio de Cali, en 2017 las exportaciones del Valle hacia este

pafs se redujeron 67,2% frente al afo 2016.

Teniendo en cuenta lo anterior, hemos construido el Indi-
cador de Crecimiento de los principales socios del Valle sin
teneren cuenta la pobre evolucién de la economia de Vene-

zuela (ver Figura 2). Los resultados de los demas socios co-
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merciales son menos desalentadores, aunque se mantiene
la constante de baja dinamica de crecimiento en la region.
En el cuarto trimestre de 2017 los demas socios comerciales
del Valle del Cauca exhiben un crecimiento ponderado de
2,23%. Los paises que durante el iltimo trimestre del afio
aceleraron su crecimiento fueron: Estados Unidos, que
continfia su ritmo de expansién con un crecimiento de
2,49%; Chile, que se expande ligeramente en 2,2% gracias
a un aumento en los precios del cobre; y México, que reci-
be directamente el efecto favorable del fortalecimiento
en la demanda estadounidense, se expande 1,75%. Por
otro lado, Perii y Ecuador se desaceleran en relacién con
el periodo anterior, creciendo en el Gltimo trimestre del

afoun 2,2%Yy 2%, respectivamente.

Figura 2. Crecimiento de los principales socios comerciales del Valle del Cauca
Diciembre 2010 - Diciembre 2017
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Fuente: Construccién de los autores con base en los datos de los Bancos Centrales de los principales socios comerciales.

sLos datos de crecimiento en el dltimo trimestre para Ecuador, Chile y Venezuela son proyecciones del Banco Central del Ecuador, Banco Central de Chile y Asamblea Nacional
de Venezuela, respectivamente. El resto de tasas de crecimiento son datos preliminares de los Bancos Centrales de los respectivos paises.
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Las proyecciones del crecimiento en 2018 para los principa-
les destinos comerciales del Valle del Cauca se revisaron al
alza (a excepcion de Venezuela) y en su mayoria registraran
un crecimiento superior frente a 2017. Asi mismo, el Indice
de Clima Econémico (ICE) para América Latina en enero de
2018 fue el mayor desde 2013 (lo calculan en conjunto el Ins-
tituto Brasilefio de Economia FCV y el Instituto de Estudios
Econdmicos de la Universidad de Minich). Esta prospectiva
de crecimiento favorable puede impulsar las ventas externas

del Departamento a la regién en 2018°.

En la Figura 3 se presentan los resultados del indice de Tipo
de Cambio Real para el Valle del Cauca, ITCR-V. Aunque la
economia venezolana ha venido perdiendo participacién
en el comercio del Valle del Cauca (pasé de representar un
15,0% del comercio con el departamento en el 2001 a 4,4%
en 2016), la caida del Bolivar frente al délar, asi como la hi-
perinflacién en el vecino pais durante el 2017 ha afectado la
estabilidad del ITCR-V. En el dltimo trimestre el ITCR-V crece

un18,3%y en el afo acumulado un10,1%.

El ITCR-V sin Venezuela exhibe en 2017 una estabilidad ma-
yor que en afios anteriores, lo cual crea un ambiente propicio
para la realizacion de negocios internacionales. Sin embar-
go, en el afio acumulado, el ITCR-V sin Venezuela cae 5,1%
frente al 2016, apreciacion real que perjudicé la competi-
tividad del sector exportador durante el 2017. Asi mismo,
en el cuarto trimestre el ITCR-V sin Venezuela presenta una
caida (apreciacién real) de 1,2%. La evolucién del tipo de
cambio nominal en Colombia esta inversamente relaciona-
da con la evolucién de los precios del petréleo. Por lo tanto,
la apreciacion real de la moneda en el Valle es explicada en
gran medida por el incremento en los precios del petrdleo en
2017: el precio del barril de crudo WTI y Brent crecieron en
diciembre un 11,4% y un 20,7%, respectivamente, compara-

do con diciembre de 2016.

El 2018 empieza con una aceleracién mayor en los precios
del petréleo, hecho que puede acentuar la caida en ITCR-V, y
seguir afectando la competitividad del sector exportador en

el primer trimestre de 2018.

Figura 3. Iindice de Tipo de Cambio Real para el Valle del Cauca
Enero 2012 - Diciembre 2017

FIG.3

205

185

165

145

125

105

85

ene.-12
mar.-12
jul-12
jul-13
jul-14

may.-12
sep.-12
nov.-12
ene.-13
mar.-13
may.-13
sep.-13
nov.-13
ene.-14
mar.-14
may.-14
sep.-14
nov.-14

Fuente:

SEl ICE es medido mediante consultas trimestrales a 130 especialistas de 17 paises.

ene.-15

ITCR Valle

ITCR sin
Venezuela

mar.-15
may.-15
jul-15
sep.-16
nov.-16
ene.-17
mar.-17
may.-17
jul-17
sep.-17
nov.-17

Construccién de los autores con datos de los Bancos Centrales de los principales socios, DANE y el Banco de la Republica.
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SENALES EN LA COYUNTURA ECONOMICA  estado lastrando los resultados de la economfa regional
DEL DEPARTAMENTO hasta el tercer trimestre. Una noticia muy positiva para la

economia departamental es que en el cuarto trimestre la

Ainicios de 2017 los modelos de prondstico anticipaban un e, . ) . .
produccion industrial levanté su tendencia (medido por

repunte de la actividad econémica departamental en el se- . o . .
P P el Indice de Producciéon industria Regional del Banco de la

undo semestre del afio, explicado por los efectos positivos . . . .. .
€ P P P Republica). La industria se ubico en el cuarto trimestre de

rezagados que podrian traer sobre los sectores econémicos . . . .
2017 un 1,2% por encima del registro del mismo trimes-

la reducciéon de la tasa de interés y el mayor crecimiento . _
tre de 2016, aunque este despegar tardio en el afio solo le

(aunque moderado) de los socios comerciales. Tal repun- h . .
alcanzé para cerrar el afio con un crecimiento acumulado

te no llegd en el tercer trimestre. Es en el cuarto trimestre .
muy cercano a cero. Para las exportaciones los resultados

donde finalmente logramos apreciar cambios positivos de L .
son menos alentadores, no repuntaron en el Gltimo trimes-

tendencia en varios indicadores claves, los cuales permiten - - . o L
tre, finalizando el afio con una caida de 9% con relacién a

sugerir que la economia de la regidn es probable que haya . . .
g q g P 4 Y losvalores de 2016 (medidos a precios constantesen délares).

tocado fondo y que comenzd un proceso de aceleracion
leve del ritmo de crecimiento. Otro indicador importante que mejoré en el trimestre fue

los despachos de cemento. Las cifras desestacionalizadas

En el cuarto trimestre cuatro indicadores cambiaron favo- . . . . B
evidencian que en el tercer trimestre la variable toc6 fondo

rablemente de signo en su tasa de crecimiento interanual , .
y logré crecer un 1,0% en el cuarto trimestre en compara-

ajustada por estacionalidad y de valores atipicos). En el ., . . - . -
(@ P y picos) cién con el mismo periodo del ano anterior. Otros indica-

tercer trimestre, solo un tercio de los indicadores que com- . .
dores del sector de la construccién que maneja el Banco

onen el IMAE presentaban crecimientos positivos. En el L . L. .
P P P de la Republica en su Boletin Econémico Regional del Su-

cuarto trimestre, dos tercios de los indicadores presenta- . .,
roccidente (tales como, obras en proceso de construccion)

ron crecimientos positivos (ver figura 4). . . » .
P g confirman que la contribucién del sector al PIB deberia ser

En el acumulado del afio la cafia molida fue uno de los in-  POsitiva en las estadisticas de 2017, aunque con valores

dicadores que presenté un mayor crecimiento. El sector de ~ Mucho mas discretos que en 2016.

la agricultura cafiera no habia tenido un primer semestre N
En cuanto al consumo de los hogares, las ventas minoristas

favorable, pero desde el tercer trimestre registrd un signi- - . . .
siguieron sin despegar. En el tercer trimestre habian decre-

ficativo repunte para terminar el 2017 con un aumento de . . .
cidoun 0,2% y en el cuarto trimestre decrecieron 0,9%, en

4%. Otros indicadores de produccién agricola y pecuaria, . . .
P & yp comparacion conigual periodo de 2016 (calculado sobre los

también presentaron resultados favorables en 2017, por . . . L
P P datos ajustados de estacionalidad). Las ventas minoristas

ejemplo, cerdo (5,0%), pollo (9,99 huevo (11,6%). Ello ) ~ »
jemp (5.0%). p (9.9%) y (11.6%) terminaron el afio con una contraccién del 1%. Por su parte,

arantiza que la agricultura y ganaderfa sea un sector que . .
g g g ye q la venta de vehiculos nuevos crecié ligeramente un 0,3%

va a impulsar las estadisticas de crecimiento del PIB del . ., . .
en el cuarto trimestre en comparacién con igual trimestre

afioen el Valle, al igual que sucedi6 con el PIB de Colombia. . . .
gualq de 2016 (con los datos ajustados por estacionalidad), pero

. . . . . inalizé 7 i 9
La industria y las exportaciones, dos de los pilares del di-  finalizo el afio con una caida del 5%. Se esperaba que el

ferencial favorable del crecimiento del departamento en ~ €onsumo hubiesejalonado el PIB en el dltimo semestre del

comparacién con el nacional en los afios anteriores, habjan 2110 cOmo respuesta a las menores tasas de inflacion y
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a la politica monetaria expansiva del Banco de la Repibli-
ca. Sin embargo, es un resultado que ya queda pendiente
para 2018. El indice de confianza del consumidor (ICC) para
la ciudad de Cali se mantuvo negativo durante casi todo el
afio. El aumento de las tasas de desempleo contabilizado
para la ciudad de Cali es uno de los factores que puede es-
tar incidiendo en el retraso del consumo y en la confianza
de los consumidores. Una nota optimista es que el ICC fue
progresivamente mejorando, sobre todo en comparacién
con los registros del primer trimestre cuando se puso en
practica el aumento del IVA. En el primer trimestre el ICC
promedi6 -19,3% y en el cuarto trimestre promedio 1,4%.
Tal evolucién permitiria predecir una recuperacion del con-

sumo en 2018.

Por el lado de los indicadores que indirectamente se rela-
cionan con la actividad econémica, las sefales son positi-

vas. El volumen de corrugados o empaques (que suele co-

rrelacionarse con la industriay el consumo), al igual que el
flujo de trafico de vehiculos de carga a través de los peajes,
se sostienen con tasas interanuales positivas. El consumo
de energia del sector no residencial que habia estado en
rojo (decreciendo) el trimestre anterior pasa a azul (creci-
miento positivo). Las importaciones se mantienen en te-
rrenos negativos, pero parecen haber tocado fondo, lo que
les permiti6 ganar algo de dindmica y terminar el afo cre-

ciendo un1%.

En el afio la cartera de crédito se mantuvo creciendo con
una tasa interanual de alrededor del 10%. Junto a la agri-
cultura y la construccion de edificaciones, se espera que el
sector financiero sea otro de los sectores que impulse el au-
mento del PIB en las estadisticas de 2017, lo que también
serfa una similitud con el crecimiento nacional reportado
por el DANE.

Figura 4. Dindmica de las variables que componen el IMAE en el

tercer y cuarto trimestre de 2017*

VARIABLES 2017 T3 201774

Cafa molida
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desestacionalizadas y

Indice de confianza del consumidor

D

corregidas de datos atipicos.

Venta de vehiculos nuevos

Peajes de carga

Consumo de energia del sector no
residencial
\

.
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ESTIMACION Y PRONOSTICO PARA un 20% se explica por su respuesta diferenciada al PIB de
EL CRECIMIENTO Estados Unidos y a |a tasa de interés. Todos los anteriores
son resultados que responden a una estructura productiva

El Indicador Mensual de Actividad Econémica (IMAE)?, ela-

. - . . departamental con alto peso de la industria, con una ca-
borado de manera conjunta por la Pontificia Universidad P P

Javeriana Cali y el Banco de la Reptblica, refleja que la nasta exportadora mas diversificada y menos dependiente

. L . . . de los commodities, y con una alta influencia de las remesas
economia de la regién mejoro su ritmo de crecimiento en

. . . externas en los ingresos de las familias®.
el cuarto trimestre de 2017. Se estima que en el cuarto tri-

mestre de 2017 la economia del Valle crecié alrededor de Sin embargo, la ventaja relativa que otorgaban estos facto-

o L . . . ) . o .
2,6% en comparacion con el mismo trimestre del afio an res sobre el ciclo econémico del departamento puede irse

rior. Asi im | nomi. mantiene crecien- .
terior. Asl, se estima que fa economia se mantiene crecie poco a poco agotando. Hemos estado advirtiendo desde

. e o
do por debajo de su promedio histérico (3,8%), pero por trimestres anteriores que se viene produciendo una con-

primera vez en el afio mejora el crecimiento con relacién vergencia al crecimiento nacional. En 2016 la economia del

[ rimestr nteriores. Sin it r concluyente | L, . .
a los trimestres anteriores. Sin todavia ser concluyente la Valle creci6 un 1,1% por encima del total nacional (3,1%

sefial, la trayectoria del IMAE sugiere que es probable que frente a 2,0%). En 2017 los estimados muestran que este

la economia haya tocado fondo en su extendido proceso de diferencial es del 0,4% (2,2% frente a 1,8%), que serfa el

desaceleracion (ver Figura 5). diferencial mas bajo de los Gltimos cuatro afios.

Los datos positivos de los indicadores en el dltimo trimes- ¢ 4op oo o clenta que el impulso de la tasa de cam-

tre llevan a modificar al alza las proyecciones anteriores, bio y la ventaja relativa que otorga la menor dependencia

con lo cual el crecimiento estimado para todo el afio 2017 al petréleo se esta diluyendo. Como se explica en la seccién

0, 0,
queda en unvalor central de 2,2% (en un rango entre1,9% de Entorno Internacional del Valle, ya se aprecian cambios

o .
¥ 2,4%). De esta forma, la economia del Valle del Cauca signo en las trayectorias de ambas variables. Solo si el

nuevamente vuelve a crecer por encima del promedio na- sector productivo regional logré aprovechar estos afnos de

cional. En el trimestre anterior se habia roto unarachade 11 mayores ingresos para realizar transformaciones estructu-

rimestr n ivos creciend rencim | nacional . . .
trimestres consecutivos creciendo por encima del nacional, rales y promover inversiones que tributen a la competitivi-

pero con los datos positivos del cuarto trimestre, la econo- dad, se podria sostener en el largo plazo el crecimiento de

mia del Valle logra finalizar, por cuarto afio consecutivo, la economia del Valle por encima de otros departamentos

creciendo por encima del nacional. del pais

Nuestros estimados revelan que el mayor crecimiento cicli- Finalmente, es importante destacar que el DANE publicé

| Vall nrelacién al promedio nacional se h i L
codel Valle conrelacién al promedio nacional se ha debido, este mes el tltimo Boletin Técnico sobre las Cuentas De-

o )
en un 48%, a su respuesta mucho mas favorable frente a la partamentales. En esta edicion el DANE revisé al alza la

i i 9, - . . . ’,
depreciacion del peso en el 2015y 2016, en un 30% se ex cifra de crecimiento para la economia del Valle del Cauca

plica por su menor dependencia al precio del petrdleo, y en

7EI IMAE se calcula a partir del co-movimiento de 12 indicadores mensuales de coyuntura de la region, estimado a través de un modelo factorial dinamico. La metodologia de
célculo del IMAE puede consultarse en http://www.banrep.gov.co/es/borrador-900.
#Ver https://www.javerianacali.edu.co/sites/ujc/files/node/field-documents/field_document_file/ddtn332018_3.pdf
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en 2016. De 2,7 % la elevd a 3,1%. Este dato es muy cercano
al pronéstico del IMAE hace un afo, cuando estimé un cre-
cimiento de 3,2%. Los sectores de la economia vallecauca-
na en donde se dieron los mayores ajustes para el dato de
crecimiento fueron: agricultura, ganaderfay caza (de-1,5%
a 0,5%), explotacion de minas y canteras (de 1,5% a 5,9%),
industria manufacturera (de-0,3% a1,9%), y suministro de

electricidad, gasy agua (de 3,0% a1,6%).

Figura 5. Trayectoria del IMAE* Enero 2011 - Diciembre 2017
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