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INFORME DE GESTION

JUNTA DIRECTIVA Y DIRECCION EJECUTIVA

La Junta Directiva y la Direccion Ejecutiva de Confecoop Oriente presentan su informe conjunto
sobre la gestién adelantada en el afio 2018, un afio con mucho movimiento gremial desde sus
inicios como consecuencia de la expedicién a finales de afio del decreto 2150 que cambié
muchos aspectos de la ley 1819 y para el caso del cooperativismo impuso normas que se
presté para la interpretacién equivocada de la misma, incluso al interior de las entidades generé
incertidumbre de cédmo actuar tributariamente.

En este aspecto sefialado al final del anterior péarrafo Confecoop Oriente agradece las
gestiones realizadas por el comité contable y tributario quienes desinteresadamente asumieron
las banderas del cooperativismo para analizar la norma y hacer el acompafiamiento a las
diferentes entidades ya que el decreto inducia a que cada entidad estudiara su caso particular.

Al interior de Confecoop Oriente vivimos momentos dificiles por la enfermedad que padecio
quien fuera nuestro director por mas de 12 afios Dr. Erwing Wilson Pardo Estevez (g.e.p.d),
quien el 29 de noviembre de 2018 se nos adelantd en su partida. Sin embargo la Federacion
cumplié con todos sus objetivos trazados gracias al trabajo arduo de la Junta Directiva y con el
liderazgo de todos sus integrantes logramos librar y tomar las mejores decisiones para que la
Federacion siga siendo un referente a nivel nacional de sostenibilidad.

Como es costumbre el informe inicia desde lo general presentando una mirada global de la
economia ubicando a nuestro pais en el contexto universal. Lamentablemente a raiz de que la
Superintendencia de la Economia Solidaria recauda ahora directamente la informacién
financiera que antes realizaba CONFECOOP a través del SIGCOOP, esta Superintendencia no
ha entregado la consolidaciéon de la informaciéon que permita el andlisis de la evolucion del
sector tanto a nivel nacional como regional. Sin embargo, se presenta un primer avance de las
cifras de algunas Cooperativas con actividad crediticia.

Posteriormente se presentan las principales acciones adelantadas por la Confederacion
Nacional desde luego apoyadas por nuestra Federacién en la representacién y defensa del
gremio, asi como las acciones de tipo regional.

Finalmente, presentaremos los indicadores financieros de Confecoop Oriente con el resumen
de las principales actividades desarrolladas en el afio 2018, en procura del mejoramiento del
sector. Sin embargo, a todo el acontecer del afio anterior lamentablemente debemos informar a
nuestra base social que la Federacion se encuentra adelantando un proceso de investigacion
por parte de auditoria externa contratada por la Junta Directiva para esclarecer un caso
presentando.

Esperamos un 2019 con cambios positivos para la Federacion, entre los que se destacan
organizar la entidad alrededor de un SGC vy el plan estratégico y esperamos celebrar nuestros
20 afios integrados y fortalecidos en un solo objetivo fDefender y representar dignamente el
Sectoro
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oLa economia mundial arrancé 26t8gfacias al repunte de la manufactura mundial y el comercic
internacional en 20fi&dida que los inversionistas genlierensiaspdivas econémicas
internaciondieaceleracion sebenfrié

Lal expansion mundial se ha debilitado. Se estima que en 2018 el crecimiento mundial fue de
3,7%, conforme a lo pronosticado, a pesar del desempefio mas flojo de algunas economias,
particularmente en Europa y Asia. Se proyecta que la economia mundial crezca 3,5% en 2019
y 3,6% en 2020, es decir, 0,2 y 0,1 puntos porcentuales menos que lo proyectado en octubre
pasado.

Los prondsticos de crecimiento mundial correspondientes a 2019 y 2020 ya se revisaron a la
baja en el dltimo informe WEO, en parte a raiz de los efectos negativos de los aumentos de
aranceles introducidos en Estados Unidos y China previamente en el afio. La revision adicional
a la baja desde octubre refleja las consecuencias de una moderacion del impetu en el segundo
semestre de 2018 como por ejemplo en Alemania, tras la adopcién de nuevas normas sobre
emisiones para vehiculos de combustién, y en Italia, donde las preocupaciones en torno a los
riesgos soberanos y financieros han constituido un lastre para la demanda interna, pero
también obedece a un debilitamiento de la actitud de los mercados financieros y a una
contraccion en Turquia que ahora se proyecta que sera mas profunda de lo previsto.

Los riesgos para el crecimiento mundial se inclinan a la baja. Un recrudecimiento de las
tensiones comerciales que vaya mas alla de lo contemplado en el prondstico sigue siendo una
importante fuente de riesgo para las perspectivas. Las condiciones financieras ya se han
tornado mas restrictivas desde octubre. Varios factores, aparte del recrudecimiento de las
tensiones comerciales, podrian provocar un deterioro aun mayor de la actitud frente al riesgo, lo
que incidiria negativamente en el crecimiento, especialmente en vista de los altos niveles de
deuda publica y privada. Entre esos posibles factores estan la salida del Reino Unido de la
Unidn Europea sin que medie un acuerdo y una desaceleracion mas importante de lo previsto
en China.

La principal prioridad comdn en materia de politicas es que los paises cooperen y resuelvan
pronto sus desavenencias comerciales y la resultante incertidumbre en torno a las politicas, en
lugar de elevar mas las barreras perniciosas y desestabilizar una economia mundial que ya
esta desacelerandose. En todas las economias es fundamental adoptar medidas para estimular
el crecimiento del producto potencial, lograr una mayor inclusién y reforzar los defensas fiscales
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y financieras, en un entorno caracterizado por una pesada carga de la deuda y condiciones
financieras més restrictivas.

Moderacion del impetu y muchaincertidumbre

La economia mundial continla expandiéndose, pero en algunas economias el crecimiento en el
tercer trimestre fue decepcionante. En economias importantes, factores idiosincraticos (nuevas
normas sobre emisiones para vehiculos en Alemania, desastres naturales en Japén) han
entorpecido la actividad. Pero estos acontecimientos han tenido como telén de fondo el
debilitamiento de la actitud en los mercados financieros, incertidumbre en torno a las politicas
comerciales e inquietudes acerca de las perspectivas de China. Si bien el anuncio efectuado el
1 de diciembre sobre la suspension de los aumentos de los aranceles por 90 dias en la disputa
comercial entre Estados Unidos y China es una noticia positiva, el posible resurgimiento de las
tensiones en el segundo trimestre empafia las perspectivas econémicas mundiales.

Los datos de alta frecuencia apuntan a una moderacion del impetu en el cuarto trimestre.
Excepto en Estados Unidos, la produccion industrial se ha desacelerado, sobre todo en lo que
se refiere a bienes de capital. EI comercio mundial crece a un ritmo muy inferior al registrado
por los promedios de 2017. En realidad, el impetu subyacente podria ser ain mas débil de lo
que sefalan los datos, ya que las cifras generales podrian haberse visto reforzadas por un
auge de las importaciones antes de la entrada en vigor de los aranceles méas altos, asi como
por un repunte de las exportaciones tecnolégicas gracias al lanzamiento de nuevos productos.
Asi, los indices de gerentes de compras, sobre todo en la categoria de nuevos pedidos,
apuntan a perspectivas menos dinamicas acerca de la actividad en el futuro.

Materias primas e inflacion. Los precios del petréleo han sido volatiles desde agosto, debido a
factores que influyen en la oferta, como la politica estadounidense sobre las exportaciones de
petréleo de Iran y, mas recientemente, temores de una moderacion de la demanda mundial. A
comienzos de enero, los precios del crudo rondaban los USD 55 el barril, y los mercados
preveian que permanecerian en general en ese nivel durante los préximos 4i5 afios. Los
precios de los metales y las materias primas agricolas han disminuido levemente desde agosto,
en parte debido a la moderacion de la demanda de China. La inflacion de precios al
consumidor ha permanecido en general contenida en los Ultimos meses en las economias
avanzadas, pero ha subido ligeramente en Estados Unidos, donde el crecimiento sigue estando
por encima de la tendencia. En las economias de mercados emergentes, las presiones
inflacionarias estan cediendo debido a los menores precios del petréleo. En algunos casos, la
moderacion de la inflacién se ha visto contrarrestada en parte por el efecto de traspaso de las
depreciaciones de la moneda a los precios internos.

Las condiciones financieras en las economias avanzadas se han tornado mas restrictivas
desde octubre. Las valoraciones de las acciones que eran excesivas en algunos paises han
retrocedido debido a un menor optimismo respecto a las perspectivas de ganancias en medio
de crecientes tensiones comerciales y expectativas de menor crecimiento mundial. Las
preocupaciones acerca de un cierre del gobierno en Estados Unidos socavaron aun mas la
actitud del sector financiero hacia finales de afo. Los principales bancos centrales también
parecen estar adoptando una postura mas cautelosa. La Reserva Federal de Estados Unidos
elevo la banda fijada como meta para la tasa de interés de los fondos federales a 2,25% 2,50%
en diciembre, pero dio indicaciones de un ritmo de subida de las tasas méas gradual en 2019 y
2020.

Conforme a una comunicacién anterior, el Banco Central Europeo puso fin a sus compras netas
de activos en diciembre. No obstante, también confirmé que la politica monetaria continuaria
siendo ampliamente acomodaticia, sin subidas de las tasas de politica monetaria hasta por lo
menos mediados de 2019, y que la reinversion de los titulos vencidos continuaria hasta mucho
después de la primera subida de las tasas. La mayor aversion al riesgo, junto con el deterioro
de la actitud del mercado ante las perspectivas de crecimiento y los cambios en las
expectativas en torno a las politicas, ha contribuido a reducir los rendimientos soberanos, en
particular de los titulos del Tesoro de Estados Unidos y los bonos publicos de Alemania (bunds)



Confecoop
Oriente

y el Reino Unido (gilts). Entre las economias de la zona del euro, los diferenciales soberanos
de ltalia bajaron con respecto al maximo que registraron a mediados de octubre gracias a la
resolucion del conflicto presupuestario con la Comision Europea, pero al 7 de enero
permanecian en un nivel elevado de 270 puntos basicos. Los diferenciales de otras economias
de la zona del euro en general no han variado durante el periodo. Aparte de los titulos
soberanos, los diferenciales de crédito aumentaron para los bonos empresariales de Estados
Unidos, en vista de un menor optimismo y de preocupaciones en el sector energético por el
descenso de los precios del petrdleo.

Las condiciones financieras en los mercados emergentes se han tornado moderadamente mas
restrictivas desde octubre, con notables diferencias en funcién de factores especificos de cada
pais. Los indices de acciones de mercados emergentes han registrado ventas masivas durante
este periodo, en un contexto de crecientes tensiones comerciales y mayor aversion al riesgo.
Las preocupaciones por los efectos inflacionarios de aumentos anteriores del precio del
petrdleo y, en algunos casos, el cierre de las brechas del producto o el efecto de traspaso de la
depreciacién de la moneda, han llevado a los bancos centrales de muchas economias de
mercados emergentes (Chile, Filipinas, Indonesia, México, Rusia, Sudafrica, Tailandia) a elevar
las tasas de interés de politica monetaria desde octubre. En cambio, los bancos centrales de
China e India mantuvieron las tasas en compas de espera y tomaron medidas para aliviar las
condiciones de financiamiento interno (redujeron el encaje legal de los bancos y proporcionaron
liquidez a empresas financieras no bancarias, respectivamente). A comienzos de enero, salvo
unas pocas excepciones notables (por ejemplo, México, Pakistan), los gobiernos de mercados
emergentes en general se enfrentaban a rendimientos en moneda local a largo plazo mas
bajos que los observados en agosto-septiembre. Los diferenciales de créditos soberanos en
moneda extranjera han aumentado levemente para la mayoria de los paises, y sustancialmente
para algunos mercados de frontera.

Flujos de capital y tipos de cambio. Dado que los inversionistas en general han reducido su
exposicion a activos mas riesgosos, las economias de mercados emergentes experimentaron
salidas netas de capital en el tercer trimestre de 2018. A comienzos de enero, el dolar de
EE.UU. permanecia en general invariable en términos efectivos reales con respecto a
septiembre, el euro se ha debilitado alrededor de 2% en un contexto de crecimiento mas lento y
preocupaciones acerca de lItalia, y la libra se ha depreciado aproximadamente 2% por la mayor
incertidumbre relacionada con el brexit. En cambio, el yen japonés se ha apreciado
aproximadamente 3%, debido a una mayor aversion al riesgo. Varias monedas de mercados
emergentes 0 como la lira turca, el peso argentino, el real brasilefio, el rand sudafricano, la
rupia india y la rupia indonesia se han recuperado con respecto a las valoraciones minimas
registradas en agosto-septiembre de 2018.

Supuestos del pronostico

Los supuestos en los que se basa el pronéstico en lo que respecta a los aranceles, la
orientacién de las politicas y las condiciones financieras son en general similares a los del
Gltimo informe WEO.

El pronéstico de base incorpora los aranceles de Estados Unidos anunciados hasta septiembre

de 2018 y las medidas de represalia. En el caso de Estados Unidos, se consideran los

aranceles aplicados a paneles solares, lavadoras, aluminio y acero anunciados en el primer

semestre de 2018; un arancel de 25% sobre un monto equivalente a USD 50.000 millones en
importaciones procedentes de China y un arancel de 10% aplicado a otros USD 200.000

millones de importaciones de China, que aumenta a 25% turaas dlea 9d@c td&# als
concluye el 1 de marzo de 2019. En el caso de China, el prondstico incorpora aranceles que

van de 5% a 10% sobre un monto equivalente a USD 60.000 millones en importaciones
procedentes de Estados Unidos.

Se proyecta que los precios promedio del petréleo se sitien apenas por debajo de USD 60 el
barril en 2019 y 2020 (es decir, por debajo de las cifras de USD 69 y USD 66, respectivamente,
del dltimo informe WEOQO). Se prevé que los precios de los metales disminuyan un 7,4% en
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términos interanuales en 2019 (una reduccion mas profunda que la prevista en el Gltimo informe

WEO), y que se mantengan sin mayores cambios en 2020. Los prondsticos de precios de la
mayoria de las principales materias primas agricolas han sido revisados levemente a la baja.

El crecimiento mundial se desacelerara en 2019

Para 2019 se estima un crecimiento mundial de 3,7%, tal como se indico el pasado mes de
octubre, pero ante las sefiales de una desaceleracion en el segundo semestre de 2018 varias
economias han sufrido revisiones a la baja.

La debilidad observada en el segundo semestre de 2018 persistird en los proximos trimestres,
por lo que se proyecta que el crecimiento mundial disminuya a 3,5% en 2019, para después
repuntar ligeramente a 3,6% en 2020 (0,2 y 0,1 puntos porcentuales, respectivamente, por
debajo de lo previsto en el informe WEO anterior).

Esta tendencia de crecimiento obedece a una reduccion sostenida de la tasa de crecimiento
de las economias avanzadas partiendo de niveles superiores a la tendencia a un ritmo mas
rapido de lo previsto y a una desaceleracion temporal de la tasa de crecimiento de las
economias de mercados emergentes y en desarrollo en 2019, debido a contracciones en
Argentina y Turquia y al impacto de las medidas comerciales en China y otras economias
asiaticas.

Concretamente, se proyecta que el crecimiento en las economias avanzadas se desacelere de
una tasa estimada de 2,3% en 2018 a 2,0% en 2019 y 1,7% en 2020. Esta tasa de crecimiento
estimada para 2018 y la proyeccion para 2019 son 0,1 puntos porcentuales mas bajas que las
sefaladas en el informe WEO de octubre de 2018, debido principalmente a revisiones a la baja
en la zona del euro.

Se prevé que el crecimiento en la zona del euro se modere de 1,8% en 2018 a 1,6% en 2019
(0,3 menos que lo proyectado en octubre pasado) y 1,7% en 2020. Las tasas de crecimiento
han sufrido revisiones a la baja en muchas economias, en particular Alemania (debido a un
flojo consumo privado, una débil produccion industrial tras la introduccién de nuevas normas
sobre emisiones para vehiculos y una moderada demanda externa), Italia (debido a una débil
demanda interna y el encarecimiento de los costos de endeudamiento dado que los
rendimientos soberanos permanecen en niveles elevados) y Francia (debido al impacto
negativo de las protestas callejeras y las medidas industriales).

Hay mucha incertidumbre en torno a la proyeccion de base de que en 2019-2020 el crecimiento
en el Reino Unido sea de aproximadamente 1,5%. La proyeccion no varia con respecto a la del
informe WEO de octubre de 2018 porque se considera que el efecto negativo de la prolongada
incertidumbre con respecto al resultado del brexit esta compensado por el impacto positivo del
estimulo fiscal anunciado en el presupuesto de 2019. Esta proyeccion de base supone que se
alcanza un acuerdo para el brexit en 2019 y que el pais se adapta gradualmente al nuevo
régimen. Sin embargo, a mediados de enero, la forma definitiva del brexit sigue siendo muy
incierta.

El pronéstico de crecimiento para Estados Unidos tampoco ha sufrido modificaciones. Se prevé
que el crecimiento disminuya a 2,5% en 2019 y posteriormente a 1,8% en 2020, conforme se
repliegue el estimulo fiscal y la tasa de los fondos federales supere temporalmente la tasa de
interés neutral. Sin embargo, el ritmo de expansion proyectado es superior a la tasa de
crecimiento potencial estimada para la economia estadounidense en ambos afios. Un sélido
crecimiento de la demanda interna propiciara el aumento de las importaciones y contribuird a
ampliar el déficit en cuenta corriente de Estados Unidos.

La economia de Japon crecera 1,1% en 2019 (0,2 puntos porcentuales mas que lo indicado en
el informe WEO de octubre). La revision obedece principalmente al apoyo fiscal adicional que
recibira la economia este afio, que incluye medidas para mitigar los efectos del aumento de la
tasa del impuesto al consumo previsto para octubre de 2019. Se proyecta que el crecimiento se
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modere a 0,5% en 2020 (0,2 puntos porcentuales mas que en el informe WEO de octubre de
2018) tras la aplicacién de las medidas de mitigacion.

Para el grupo de las economias de mercados emergentes y en desarrollo se prevé que el
crecimiento disminuya levemente a 4,5% en 2019 (de 4,6% en 2018), y posteriormente mejore
a 4,9% en 2020. La proyeccion para 2019 es 0,2 puntos porcentuales menor que la del informe
WEO de octubre de 2018.

El crecimiento en las economias emergentes y en desarrollo de Asia descendera de 6,5% en
2018 a 6,3% en 2019 y 6,4% en 2020. A pesar del estimulo fiscal que neutraliza en parte el
impacto de la subida de los aranceles de Estados Unidos, la economia de China se
desacelerard debido a la influencia combinada del necesario endurecimiento de las
regulaciones financieras y las tensiones comerciales con Estados Unidos. La economia
de India enfila hacia un repunte en 2019, gracias a los precios mas bajos del petréleo y a un
ritmo de endurecimiento monetario mas lento de lo previsto, al haber cedido las presiones
inflacionarias.

Ahora se prevé que el crecimiento en las economias emergentes y en desarrollo de Europa en
2019 se debilite mas de lo que se habia previsto, a 0,7% (de 3,8% en 2018) pese a un
crecimiento en general dinamico en Europa central y oriental, para luego recuperarse a 2,4%
en 2020. Las revisiones (1,3 puntos porcentuales en 2019 y 0,4 puntos porcentuales en 2020)
obedecen a una importante contraccién proyectada para 2019 y una recuperacién mas lenta en
2020 en Turquia, en medio de un endurecimiento de las politicas y un ajuste ante las
condiciones de financiamiento externo mas restrictivas.

En América Latina se proyecta que el crecimiento repunte en los préximos dos afios, de 1,1%
en 2018 a 2,0% en 2019 y 2,5% en 2020 (en ambos afios, 0,2 puntos porcentuales menos de
lo previsto). Las revisiones se deben a perspectivas de menor crecimiento en México en 201971
20, por una disminucion de la inversion privada, y una contraccion ain mas severa de lo
previsto en Venezuela. Los recortes se ven solo parcialmente neutralizados por una revision al
alza del prondstico de 2019 para Brasil, donde se espera que continle la recuperacion gradual
tras la recesion de 20157 16. La economia de Argentina se contraera en 2019 a medida que las
politicas més restrictivas con las que se busca reducir los desequilibrios frenen la demanda
interna, previéndose un retorno al crecimiento en 2020.

Se prevé que el crecimiento en la region de Oriente Medio, Norte de Africa, Afganistan y
Pakistan se mantenga en un nivel moderado de 2,4% en 2019, para después repuntar a
alrededor de 3% en 2020. Mdltiples factores pesan sobre las perspectivas de la region: un
crecimiento flojo de la produccion de petréleo que contrarresta la recuperacion prevista de la
actividad no petrolera (Arabia Saudita); endurecimiento de las condiciones de financiamiento
(Pakistan); sanciones impuestas por Estados Unidos (Iran), y, en varias economias, tensiones
geopoliticas.

En Africa subsahariana se prevé que el crecimiento mejore de 2,9% en 2018 a 3,5% en 2019 y
3,6% en 2020. En ambos afios la proyeccion es 0,3 puntos porcentuales inferior a la de octubre
pasado, debido a revisiones a la baja en Angola y Nigeria por la disminucién de los precios del
petroleo. Las cifras generales para la region ocultan resultados muy diversos, ya que se prevé
gue un tercio de las economias subsaharianas crezcan méas de 5% en 20197 20.

Se proyecta que la actividad en la Comunidad de Estados Independientes se expanda
aproximadamente 2%% en 20197 20, o un poco menos de lo proyectado en el informe WEO de
octubre de 2018 ya que las expectativas con respecto a los precios del petréleo a corto plazo
constituyen un lastre para las perspectivas de crecimiento de Rusia.

Riesgos para las perspectivas



Confecoop
Oriente

Los riesgos para las perspectivas mundiales tienen su origen principalmente en los resultados
de las negociaciones comerciales y el rumbo que tomen las condiciones financieras en los
proximos meses. Si los paises resuelven sus diferencias sin levantar mas barreras comerciales
distorsionantes y si la actitud del mercado se recupera, una mayor confianza y condiciones
financieras mas favorables podrian reforzarse mutuamente y elevar el crecimiento por encima
del pronéstico de base. No obstante, la balanza de riesgos continda inclinada a la baja, como
en el informe WEO de octubre.

Tensiones comerciales. La firma del Tratado de libre comercio entre México, Estados Unidos y
Canada (T-MEC), el 30 de noviembre, que reemplaza al Tratado de Libre Comercio de América
del Norte (TLCAN); el anuncio del 1 de diciembre por parte de Estados Unidos y China de una
feguaod de 90 d?2 as ogamanceles|yda reductidn draincidda dellos aranceles
aplicados por China a las importaciones de vehiculos de Estados Unidos son medidas que
contribuyen a disminuir las fricciones comerciales. Pero los resultados definitivos siguen
estando sujetos a un proceso de negociacion posiblemente espinoso en el caso de la disputa
entre Estados Unidos y China y a procesos internos de ratificacién en el caso del T-MEC. Por lo
tanto, el comercio, la inversién y el producto a escala mundial siguen estando amenazados por
la incertidumbre de las politicas y otras tensiones comerciales actuales. De no resolverse las
diferencias y de materializarse el consiguiente aumento de las barreras arancelarias,
aumentarian los costos de los bienes intermedios y de capital importados y los precios de los
bienes finales para los consumidores. Aparte de estos impactos directos, la mayor
incertidumbre en torno a las politicas comerciales y las preocupaciones por una intensificacién
del conflicto y las represalias perjudicarian la inversion empresarial, perturbarian las cadenas
de abastecimiento y frenarian el crecimiento de la productividad. El consiguiente deterioro de
las perspectivas para la rentabilidad de las empresas podria perjudicar la actitud de los
mercados financieros y moderar alin mas el crecimiento (recuadro de escenario 1 del informe
WEO de octubre de 2018).

Actitud del mercado financiero. La intensificacion de las tensiones comerciales, sumada a las
inquietudes en torno a la politica fiscal italiana y las preocupaciones acerca de varios mercados
emergentes y, hacia finales del afio, de un cierre del gobierno de Estados Unidos, contribuyo a
que los precios de las acciones bajaran en el segundo semestre de 2018. Una gama de
eventos catalizadores en economias clave de importancia sistémica podrian provocar un
deterioro mas generalizado de la actitud de los inversionistas y una revaluacion repentina y
drastica de los precios de las acciones en un entorno de fuerte carga de la deuda. El
crecimiento mundial probablemente se situaria por debajo de la proyeccién de base si
cualquiera de esos eventos se materializara y precipitara un episodio generalizado de aversion
al riesgo:

Los diferenciales italianos se han reducido con respecto a los maximos que registraron en
octubrei noviembre, pero siguen siendo altos. Un periodo prolongado de rendimientos elevados
incrementaria la tension en los bancos italianos, entorpeceria la actividad econdmica y
empeoraria la dindmica de la deuda. Otros factores especificos de Europa que podrian
amplificar la aversién al riesgo son la creciente posibilidad de un brexit sin acuerdo, que genere
grandes trastornos y que tendria efectos negativos de contagio transfronterizo y agravaria el
euroescepticismo, afectando las elecciones parlamentarias europeas.

Una segunda fuente de riesgo sistémico para la estabilidad financiera es que China sufra una
desaceleracion méas profunda de lo previsto, con implicaciones negativas para los socios
comerciales y los precios mundiales de las materias primas. La economia china se desacelerd
en 2018 debido principalmente al endurecimiento de las regulaciones financieras con el fin de
frenar la actividad de la banca paralela y excluir del presupuesto la inversién de los gobiernos
locales, y también como resultado de la creciente disputa comercial con Estados Unidos, que
agravo la desaceleracion hacia finales del afio. Para 2019 se proyecta una mayor
desaceleracion. En repuesta, las autoridades limitaron el endurecimiento de las regulaciones
financieras, inyectaron liquidez recortando el encaje legal de los bancos y aplicaron un estimulo
fiscal mediante la reanudacion de la inversion publica. Sin embargo, es posible que la actividad
se sitle por debajo de las expectativas, sobre todo si no se alivian las tensiones comerciales. Al
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igual que en 2015i 16, las inquietudes acerca de la salud de la economia china pueden
desencadenar ventas masivas abruptas y de gran alcance en los mercados financieros y de
materias primas, que generarian presion sobre los socios comerciales, los exportadores de
materias primas y otros mercados emergentes.

Ademas de la posibilidad de un recrudecimiento de las tensiones comerciales y un cambio méas
generalizado de la actitud de los mercados financieros, otros factores que agudizan el riesgo a
la baja para la inversion y el crecimiento mundiales son la incertidumbre acerca del programa
de politicas de los nuevos gobiernos, un cierre prolongado del gobierno federal en Estados
Unidos, y tensiones geopoliticas en Oriente Medio y Asia oriental. Otros riesgos de caracter
algo mas lento son los efectos de amplio alcance del cambio climatico y el constante deterioro
de la confianza en las instituciones y los partidos politicos tradicionales.

Prioridades para la politica econémica

Con un impetu que ya no se encuentra en su punto maximo, riesgos para el crecimiento
mundial inclinados a la baja, y en muchos paises limitado margen de maniobra para la
aplicacién de medidas, las politicas multilaterales y nacionales deben centrarse urgentemente
en evitar una mayor desaceleracion y en reforzar la resiliencia. Una prioridad comun consiste
en mejorar las perspectivas de crecimiento a mediano plazo y a la vez lograr una mayor
inclusién econémica.

Cooperacién multilateral. Aprovechando los recientes acontecimientos favorables descritos mas
arriba, las autoridades deben cooperar para abordar los factores causantes del descontento
con el sistema comercial basado en reglas, reducir los costos del comercio y resolver las
disputas sin recurrir al aumento de barreras arancelarias y no arancelarias. No hacerlo
desestabilizaria aun mas una economia mundial que ya esta desacelerandose. Mas alla del
comercio, fomentar una cooperacion mas estrecha en diversos ambitos ayudaria a amplificar
las ventajas de la integracion econdémica mundial, en cuestiones como las reformas de la
regulacion financiera, la tributacion internacional y la restriccién de los canales transfronterizos
de evasion fiscal, la reduccion de la corrupcién y el afianzamiento de la red de proteccion
financiera mundial para que los paises tengan una menor necesidad de autoasegurarse frente
a los shocks externos. Un desafio que atafie a toda la comunidad mundial es el de mitigar el
cambio climatico y adaptarse al mismo con el fin de disminuir la posibilidad de que se
produzcan impactos humanitarios y econémicos devastadores resultantes de condiciones
extremas de temperaturas altas, precipitaciones y sequias (capitulo 3 del informe WEO de
octubre de 2017)[2]. En una economia mundial en crecimiento y cada vez mas compleja
expuesta a nuevos y mayores riesgos, la disponibilidad de una cantidad adecuada de recursos
del FMI seguira siendo un factor fundamental para la estabilizacion de los mercados mundiales
de capital.

Politicas internas. Las prioridades en materia de politicas en las diferentes economias
avanzadas, mercados emergentes y paises en desarrollo de bajo ingreso siguen siendo en
general las mismas que plantea el informe WEO de octubre de 2018.

Entre las diferentes economias avanzadas, se prevé que el crecimiento superior a la tendencia
se modere acercandose a su modesto nivel potencial (en algunos casos, méas pronto de lo
previsto). Todos los paises deben hacer hincapié en medidas que estimulen la productividad,
que incrementen la participaciéon en la fuerza laboral en particular de las mujeres y, en algunos
casos, de los jovenes, y que garanticen un seguro social adecuado, por ejemplo para quienes
sean mas vulnerables a la transformacién estructural. La politica monetaria debe garantizar que
las expectativas inflacionarias permanezcan ancladas, mientras que la politica fiscal debe
constituir reservas segun sea necesario para recomponer el limitado margen para aplicar
politicas que contrarresten las desaceleraciones.

Las economias de mercados emergentes y en desarrollo han sido puestas a prueba por las
dificiles condiciones externas de los Ultimos meses, en medio de tensiones comerciales,
mayores tasas de interés en Estados Unidos, apreciacion del doélar, salidas de capitales y
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precios del petréleo volatiles. Para abordar la pesada carga de la deuda privada y los
descalces de monedas y vencimientos en los balances en algunas economias sera necesario
reforzar los marcos macroprudenciales. La flexibilidad cambiaria puede complementar estas
politicas al ayudar a amortiguar los shocks externos. En los casos en que las expectativas
inflacionarias estén bien ancladas, la politica monetaria puede respaldar la actividad interna
segln sea necesario (capitulo 3 del informe WEO de octubre de 2018). La politica fiscal debe
garantizar que los coeficientes de endeudamiento sigan siendo sostenibles cuando las
condiciones financieras externas sean mas complicadas. Focalizar mejor los subsidios y
racionalizar los gastos ordinarios puede ayudar a preservar el gasto de capital necesario para
estimular el crecimiento potencial y el gasto social que se requiere para mejorar la inclusion. En
los paises en desarrollo de bajo ingreso, la concertacion de esfuerzos en estos ambitos
también contribuiria a diversificar las estructuras de produccién (una necesidad acuciante para
las economias que dependen de las materias primas) y a avanzar hacia los Objetivos de
Desarrollo Sostenible de las Naciones Unidas.

1. www.imf.org/es/Publications/WEO/Issues/2019/01/11/weo-update-january-2019.
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Balance 2018 y perspectivas 2019

El2 afio 2018 comenz6 con un entorno que en su momento calificamos de alta incertidumbre
econOmica y politica, volatilidad en los mercados y bajos crecimientos. Estas caracteristicas
predominaron, tanto en el plano internacional como en el interno. A medida que transcurria el
afio esta incertidumbre se fue despejando, en algunos casos le siguié una mayor tranquilidad
econdmica; en otros por lo contrario la incertidumbre aument6 o dio lugar a una mayor
preocupacion.

Las elecciones en Colombia, México y Brasil definieron el rumbo de los nuevos gobiernos y en
Estados Unidos los anuncios de Trump alrededor de medidas proteccionistas comenzaron a
materializarse y en algunos casos estuvieron acompafados de retaliaciones de otros paises.

En Colombia, al analizar el 2018, podriamos decir que nuevamente la percepcion del pais es
mejor desde el exterior, que la interna. El pesimismo es un agente presente en muchos d&mbitos
a pesar de ser injustificado en la mayoria de los casos. Incluso podria llegar a pensarse que la
variable critica ha sido la evolucion de las expectativas. El afio comenz6 con una fuerte
incertidumbre econémica y politica acompafiada de un deterioro en el clima de los negocios.
Posteriormente, la incertidumbre comenz6 a despejarse, las expectativas mejoraron y
lentamente la economia inicia una fase de recuperacion. Al finalizar el afio esta trayectoria
positiva, no cambia significativamente y el pais mantiene unos indicadores en recuperacion. Sin
embargo, las expectativas de empresarios y consumidores muestran un relativo deterioro. Esta
percepcion menos favorable, no esta acorde con las tendencias positivas y no refleja el mejor
desempefio de la economia en este afio, las tasas positivas que ya muestran la mayoria de las
actividades econémicas o el aumento en los proyectos de inversion previsto para el 2019.

Al finalizar el afio esta trayectoria positiva, no cambia significativamente y el pais mantiene
unos indicadores en recuperacién. Sin embargo, las expectativas de empresarios y
consumidores muestran un relativo deterioro. Esta percepcion menos favorable, no esta acorde
con las tendencias positivas y no refleja el mejor desempefio de la economia en este afio, las
tasas positivas que ya muestran la mayoria de las actividades econémicas o el aumento en los
proyectos de inversién previsto para el 2019.

Ademas, Colombia termina el 2018 con algunos indicadores que reflejan la solidez de esta
economia: una tasa de desempleo de un digito; un entorno macroeconémico estable; un déficit
en cuenta corriente del orden del 3%; un buen desempefio del comercio exterior y un aumento
de la inversion extranjera directa petrolera y no petrolera. Con todo lo anterior, Colombia sigue
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siendo una de las economias promisorias de la region y asi lo perciben las calificadoras de
riesgo que otorgan al pais el grado de inversion.

El 2019 traera grandes desafios. Luego de aprobada la Ley de Financiamiento que incluye
medidas que mejoran las condiciones para el crecimiento y la inversion, contribuyen a la
formalizacion, estimulan las mega inversiones y promueven el desarrollo de la agroindustria, la
economia naranja y el turismo, el gran reto es lograr nuevamente tasas de crecimiento
superiores al 4% en los proximos afos.

La Ley de Financiamiento también le exige al pais, un analisis juicioso del gasto publico
teniendo en cuenta la menor disponibilidad de recursos, de forma tal que logremos llegar a un
tamafio del Estado que sea sostenible para las finanzas publicas en el mediano y largo plazo.
Solo una politica de recorte del gasto evitara otra reforma en el corto plazo. Otro gran desafio
esta en la formalizacion.

A pesar de que se han logrado algunos avances, Colombia aln presenta altos grados de
informalidad laboral, de producto y empresarial. Los anuncios del Gobierno de reduccion de
tramites, el régimen simple de tributacion, la factura electronica, constituyen pasos en esta
direccion. Lo importante ahora es que este mejor ambiente para la formalizacion se traduzca en
resultados significativos en el corto plazo. Para lograr tasas de crecimiento altas y sostenidas,
es necesario trabajar en tres frentes: aumentar la productividad de las empresas, superar los
serios obstaculos que tenemos en materia de competitividad y la implementacién urgente de
politicas claras de desarrollo empresarial. Los indicadores de productividad del pais muestran
resultados muy preocupantes.

En los dltimos 18 afios el crecimiento promedio de la productividad ha sido de apenas 0,5%, lo
que dificulta el logro de grandes avances en el desarrollo econédmico y social. En esta direccion,
es importante consolidar la concepcion de cadena, fortalecer la estrategia de
encadenamientos, avanzar en los temas de calidad, desarrollar el talento humano, invertir en
ciencia, tecnologia e innovacion y tener siempre como referente los parametros internacionales
y el desarrollo de nuevos negocios. En competitividad, el reto no da espera. En los ultimos afios
en lugar de avanzar hemos retrocedido. Esta tendencia hay que revertirla. En este tema, los
retos son bien conocidos: infraestructura, instituciones, capital humano, mercado de capitales,
innovacion, facilidad para hacer negocios, lucha contra la corrupcion y la ilegalidad, entre otros.

2. http://www.andi.com.co/Uploads/ANDI%20-%20Balance%20y%20Perspectivas_636882495815285345.pdf.

PRINCIPALES INDICADORES ECONOMICOS EN COLOMBIA
CRECIMIENTO ECONOMICO

Crecimiento del PIB de Colombia fue de 2.7% en el 2018

EVOLUCION DEL CRECIMIENTO ECONOMICO COLDMBIAND (2014-2013)
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Fuente: Dane - Cuentas Nacionales.
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Segun en el DANE en el 2018 la economia colombiana crecié 2,7% tras presentar los
resultados preliminares del Producto Interno Bruto del mismo afio. Segin la entidad, en

términos reales el crecimiento de la economia colombiana el afio pasado fue $854 billones, y
en términos corrientes el PIB $976 billones.

Asi mismo, indic6 que en el cuarto trimestre la economia logré un crecimiento de 2,8%,
superior a las expectativas del mercado.

De acuerdo con la entidad, las tres actividades lideres que contribuyeron al resultado anual
fueron administracion publica y defensa, educacién y salud (4,1%); comercio al por mayor y al
por menor, transporte, alojamiento y servicios de comida (3,1%), y actividades profesionales,
cientificas y técnicas (5%), que en conjunto contribuyeron en 1,6 puntos porcentuales al PIB de
2018.
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Otra actividad que destacé fue la construccién, que logré pasar a terreno positivo con un
crecimiento real de 0,3%, luego de que en 2017 reportaran una caida de -2%.

En cuanto a los otros sectores, informacién y comunicaciones reporté un crecimiento de 3,1%,
el mismo de actividades financieras y de seguros. Suministro de electricidad, gas, vapor y aire
acondicionado crecié 2,7%, Agricultura, ganaderia, caza, silvicultura y pesca 2%, mismo valor
que reportaron las industrias manufactureras y las actividades inmobiliarias.

Las actividades artisticas, de entretenimiento y recreacion crecieron 1,40%, la
construccion 0,30% vy la explotacion de minas y canteras, la de desempefio mas bajo, cay6 con
una variacion de -0,80%.

Otro anuncié que hizo el DANE fue la revision del dato de crecimiento de la economia en 2017,
que se habia reportado en 1,8%, pero se corrigié a 1,4% tras la adopcion de la metodologia
Ocde que parte de volumen y no de precios corrientes.

iINDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR
(2014-2019)

INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR
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El indice de Precios al Consumidor (IPC), se ubico al cierre del 2018 en 3,18%, cifra inferior al
4,09% del 2017.

Asi lo dio a conocer el Departamento Administrativo Nacional de Estadistica (Dane), cuya cifra
quedd 2 puntos basicos por debajo de las expectativas del Banco de la Republica, que se situé
en 3,20% proveniente de la encuesta mensual a analistas financieros.

Segun la entidad los servicios regulados que tienen unas variaciones signficativas entre
diciembre del 2017 y diciembre del 2018 son educacion (6,38%), salud (4,33%), vivienda
(4,13%) y transporte (3,73%).

El afio pasado la inflacion fue influenciada por los gastos de bienes y servicios regulados,
particularmente, vivienda, transporte y educacién. También por los fendmenos climaticos como
la ola invernal de la segunda mitad del 2018 que tuvo una afectaciéon importante sobre la
inflacién de alimentos.

"Es una cifra que estd 0,18 puntos basicos por encima de la meta que es del 3%. En
comparacion con el afio pasado hubo una reduccién. Excepto del grupo de alimentos, todos los
demas grupos tuvieron una variacion anual inferior con respecto al afio anterior

Las ciudades con mayor variacion del IPC anual en 2018, por encima del promedio nacional,
fueron Barranquilla (3,69%), Medellin (3,69%), Sincelejo (3,47%) Cartagena (3,45%), Monteria
(3,37%), Tunja (3,37%), Pasto (3,36%) y Manizales (3,31%).

DESEMPLEO

AEl DANE revel6 que cr eci6 30 puntos basicos respecto a la cifra de 2017 cu and o fue de
9,4% 0

TASA DE DESEMPLEO ANUAL
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El Departamento Administrativo Nacional de Estadistica (Dane) dio a conocer que la tasa de
desempleo en 2018 se ubic6 en 9,7%, lo que se tradujo en un incremento frente a la cifra
reportada en 2017 cuando fue de 9,4%.

La entidad report6é que en las 13 ciudades y areas metropolitanas fue de 10,8%, a comparacién
de 10,6% de 2017. El sector manufacturero se disparé con una contribucion de 63 puntos
bésicos mas.


https://www.dinero.com/noticias/dane/5
https://www.dinero.com/noticias/vivienda/110
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En las 13 ciudades y areas metropolitanas el total de poblaciéon ocupada llegé a 75.000

personas. A su vez, los ciudadanos desocupados fueron 92.000 personas y la poblacion
inactiva 340.000 personas.

En diciembre de 2018 la tasa de desempleo en el total de las 13 ciudades y areas
metropolitanas fue 10,7%, la tasa global de participacién 66,4% y la tasa de ocupacién 59,3%.
Para el mismo mes de 2017 se ubicaron en 9,8%, 66,6% y 60,1%, respectivamente.

i EI c r e deilanvariabtetse vio porque se presentaron 333.000 personas desocupadas en
el mes de diciembre. La poblacién desocupada se explica por el incremento en otras cabeceras
(municipios significativos como Buga y Buenaventura, entre otros).

En cuanto a los resultados por ciudades, Quibd6 y Cucuta fueron los territorios con la mayor
tasa al reportar 17,8% y 16,3%, respectivamente. A esto le sigui®é Armenia, con una tasa de
desempleo de 15,6%.

TASA REPRESENTATIVA DEL MERCADO

EVOLUCION DE LA TRM (2014-2018)
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La tasa de cambio durante el 2018 tuvo un aumento importante, la TRM pas6 de $2.700 pesos
en abril a acercarse a $3.300 en diciembre. Las Ultimas semanas ronda los $3.100 pesos, y los
pronésticos recopilados por el Banco de la Republica se promedian en $3.000 pesos para
20109.
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El alto promedio de la divisa, que no presenta perspectiva a la baja ain con las proyecciones
del precio del petroleo, lo cual representa una gran oportunidad para las cooperativas
vinculadas al sector agropecuario y las industrias alimenticias. En términos de competitividad
productiva local, e incluso de oportunidades de exportacion, este sector, con 236 cooperativas
a nivel nacional y mas de $3 billones de pesos de activos, puede tener una importante repunta
en su participacion en la economia nacional para este afio.

Con relacion al afio 2018, pueden evidenciarse cambios muy importantes. Lo anterior teniendo
en cuenta que al 31 de diciembre de 2017 y el 1 de enero del afio 2018 la TRM se fijo en un
valor de $2.984,00 y el 31 de diciembre de 2018 cerr6 en $3.249,75, presentandose de esta
manera un aumento del 8,18% en el valor de dicho indicador.
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PERSPECTIVAS ECONOMICAS 2019
jAtencién al volante!

Ante® el desafiante panorama externo, este afio sera clave mantener la credibilidad del ajuste
fiscal a mediano plazo y avanzar en la diversificacion de las fuentes de crecimiento que
permitan aumentar la capacidad potencial de la economia.

El peso colombiano reflejara las presiones externas, en un contexto de precios del petrdleo
inferiores a los observados en 2018 en el que la incertidumbre seguira siendo una constante.

Hasta el momento, la economia ha salido relativamente bien librada de los episodios de
volatilidad en mercados emergentes, en parte porque contd con precios altos del crudo durante
la mayor parte del 2018. No obstante, la pronunciada caida de la cotizacién del crudo desde
noviembre de este afio ha dejado expuesta la economia a los choques externos.

Esperamos que la referencia Brent registre un promedio de 65 délares por barril en 2019, lo
cual seqguiria impulsando flujos de inversion extranjera directa hacia Colombia y permitiria una
relativa estabilidad de las cuentas externas.

Aunque estamos asumiendo que el pais mantiene el grado de inversiébn, vemos una
probabilidad no despreciable de que algunasagenci as cal i fi cadorveena( Moo d)
la baja la calificacion al dltimo escal6on de esta categoria, lo que elevaria la presién de
devaluacion. Esperamos que la tasa de cambio registre un promedio de 2,980 pesos por doélar

en 2019, fluctuando entre 2,800 y 3,300 pesos.

Por otra parte, proyectamos un crecimiento del PIB de 3,2% en 2019, mayor al 2,8% de 2018.
El consumo privado estabilizaria su dinamica (aumento cercano a 2,6%), afectado por la mayor
carga tributaria sobre personas naturales por cuenta de la Ley de Financiamiento (impuesto a
dividendos y tarifas de renta mas altas para personas de altos ingresos).

La inversion privada se beneficiara de una menor carga impositiva para las empresas; la
construccion de edificaciones residenciales terminaria de ajustar el exceso de oferta de afios
previos y repuntaria, mientras que el sector petrolero aumentaria nuevamente sus gastos de
capital, luego de la favorable posicibn de caja con la que terminé el afo pasado.

El aporte a la economia de los proyectos de infraestructura 4G sera similar al de 2018, aunque
menor al que estimdbamos previamente.

Entre tanto, el gasto publico tendria un impacto menos positivo que el previsto cuando se
aprobé el Presupuesto para 2019, puesto que el Gobierno tendra que recortar sus gastos de
funcionamiento e inversién en aproximadamente 7 billones de pesos para dar cumplimiento a la
Regla Fiscal.

Las exportaciones netas contribuirdn al crecimiento de la economia, por cuenta de un mejor
desempefio de las ventas externas -los socios comerciales mantendran un buen desempefio- y
de un menor impulso de las importaciones, desincentivadas por la devaluacién del peso
colombiano.

En materia de inflacion esperamos una leve tendencia al alza en 2019 y que cierre el afio en
3,8% -desde 3,3% al cierre de 2018- impulsada por choques de oferta, particularmente el
fen- meno de ¢tedtariaNprefias Gle alimentos y energia eléctrica durante el primer
semestre del afio). Ademas, la devaluacidn generaria presiones adicionales sobre los precios
de los transables, aunque su impacto seria limitado debido a la credibilidad del Banco de la
Republica.
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Por el contrario, las presiones por el lado de la demanda permanecerian controladas, dado
que la economia continuaria por debajo de su potencial.

La politica monetaria se acercara a terreno neutral a mediados de 2019, mientras que la mayor
parte de 2018 fue ligeramente expansiva. El Banco de la Republica enfrentara en el afio que
comienza una disyuntiva importante: presiones al alza sobre la inflacién al tiempo que la
economia continuaria por debajo de su potencial.

Creemos que la tasa se mantendra en 4,25% hasta mediados de 2019, tras lo cual empezaria
un ciclo corto de incrementos que la llevaria a 4,75% al cierre del afio, muy cerca de su nivel
neutral. No obstante, los riesgos inflacionarios y la vulnerabilidad del pais frente a riesgos
externos podrian anticipar la normalizacion al primer semestre de 2019.

Finalmente, el frente fiscal sera el principal reto del pais durante este afio. Las agencias
calificadoras han sefalado que Colombia debe aumentar el potencial de su economia y
presentar un plan de consolidacion fiscal de mediano plazo, un tema que no resuelve la Ley de
Financiamiento que aprobd el Congreso.

Aunque esperamos que se cumpla la Regla Fiscal en 2019, sigue latente la posibilidad de que
el Comité Consultivo revise nuevamente los parametros de PIB potencial, lo cual podria permitir
una senda de ajuste més flexible a partir de 2020, pero también restaria credibilidad al
compromiso del Gobierno de corregir su desbalance fiscal (un tema que Fitch advirtié
recientemente).

3. www.portafolio.co/economia/perspectivas-de-la-en-el-2019-524918.
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ECONOMIA SANTANDEREANA

En* 2018, demanda y oferta mejoraron en Santander

Luego de las caidas presentadas en los dos ultimos afios, la demanda en Santander
mejord de manera sutil en el gasto anual de los hogares. La oferta de las principales
actividades econdmicas también presenté recuperacion.

Durante el tercer trimestre de 2018, las percepciones empresariales mostraron que la situacién
econdmica en la region Nororiente (Santander, Boyaca, Norte de Santander y Arauca) mejoré
sutilmente frente al 2017. Ademas, se mantienen las expectativas de progreso en ventas para
todo el afio.

Segun el boletin econémico regional del Banco de la Republica seccional Santander, la
demanda en el departamento se recuperé de manera leve en el gasto anual de los hogares,
tras las caidas del 2016 y 2017 ante una menor confianza del consumidor y la implementacion
de la Reforma Tributaria de 2016.

En cuanto a la oferta, las actividades con mayor crecimiento durante el periodo analizado
fueron la agropecuaria y la industria.

ifiLa primera ante el i otipidatl agoicolay laecualpse ecBep rem altos| a a
niveles de abastecimiento en las principales centrales de abastos. Asi mismo, crecio el
sacrificio de ganado vacuno, al igual que el acopio de leche por parte de la industria en los

cuatro departamentos delar egi - no, sefal a el i nfor me.

De acuerdo con la informacién disponible en la Agencia Nacional de Hidrocarburos, ANH, hasta
agosto la produccion de petroleo en el Nororiente alcanz6 148,8 mil bpdc, que representaron
un crecimiento anual de 4,8%. El crecimiento mas notorio de la regiébn se present6 en
Santander, al aumentar 9,5% impulsado por la mayor produccion de los campos La Cira e
Infantas, que representaron 71,0% del consolidado en el departamento, reveld el boletin.

En el comportamiento positivo también influy6é el notable crecimiento en otras manufacturas,
donde sobresalié el incremento en la produccion de estructuras metdlicas y tuberias para
construccion.

En el comercio exterior, su comportamiento regional se vio favorecido por la notoria
recuperacién de las exportaciones, asi como por la continuidad en la dinamica positiva de las
importaciones, dice el boletin.
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Durante este periodo, Santander continué como el mayor exportador del Nororiente al registrar
un crecimiento del 53,9%, con US$285,7 millones FOB. Sobresalieron las ventas externas de
carburorreactores tipo gasolina, café, productos quimicos y plasticos, entre otros.

En materia de compras externas, durante el tercer trimestre sumaron US$248,8 millones CIF y
tuvieron un crecimiento de 15,9%, lo que permitié continuar. Santander represent6 1,4%.

Por dltimo, el informe destaca la reduccion del desempleo en Bucaramanga, que registré la
tasa mas baja entre las ciudades que hacen parte de la Gran Encuesta Integrada de Hogares,
Dane, cuando fue 8%.

A los que no les fue bien

La actividad constructora en Nororiente continué presentando un débil comportamiento, con
fuertes caidas en la mayoria de los indicadores mas importantes. El area en proceso de
construccion continué con su marcado descenso, asi como la baja demanda de cemento gris,
hechos que ocurren en general en toda la region y de forma mas acentuada en Santander.

De igual forma, después de los aumentos presentados en el primer semestre, la venta de
vivienda registré un descenso anual, producto de los notables retrocesos en la comercializacion
de los proyectos habitacionales No VIS.

Es asi como el area aprobada en Santander jaloné el retroceso regional al presentar una
variacion de -36,3%, explicado por las menores aprobaciones en el area destinada a la
construccion de viviendas, rubro que representa el 67,8% del total departamento.

Ademas, en la regién Nororiente, el area aprobada para construir continué con las

disminuciones del trimestre anterior, explicado principalmente por un ajuste en la oferta
residencial en el departamento.

4. www.camaradirecta.com/temas/documentos%20pdf/competitividad/2018/patentes_2018.pdf
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ECONOMIA NORTE DE SANTANDER

Se® analizan los indicadores macroeconémicos mas relevantes de Norte de Santander y el
Monitoreo de la Actividad Econdmica (IMAE), frente a la situacién migratoria que atraviesa el
departamento, con el objetivo de evaluar el impacto econémico de la migraciébn sobre la
economia de Norte de Santander.

Del andlisis realizado a las variables macroecondmicas se evidencia que el desempleo es una
de las mayores probleméticas que afronta el Deparmento. Segun la informacion suministrada
por el Departamento Administrativo Nacional de Estadistica (DANE), Clucuta AM se encontré en
las primeras posiciones con tasas elevadas por encima de la media nacional. Para el trimestre
septiembre-noviembre del 2018 alcanzé una tasa de 15,8% frente a 8,8% que fue la nacional.

Otro de los indicadores que evidencia un problema estructural para la ciudad y ha persistido por
varios afios es la informalidad, el promedio oscila entre el 68% y 71%, siendo la ciudad con
mayor poblacién informal del pais. Por otra parte, se evidencia un panorama alentador en los
indicadores de comercio exterior, para el 2018 las exportaciones comienzan a diversificarse
tanto en paises como en productos presentando asi una variacion positiva del 69,4% al pasar
de USD/FOB 173.661 millones a USD/FOB 294.287 millones.

El indicador de turismo medido por el movimiento de pasajeros también es positivo para el
ultimo trimestre del 2018, donde se evidencia un aumento con relacion al afio anterior, esto
debido a la ampliacién de las instalaciones del aeropuerto internacional Camilo Daza y la
gestion para la llegada de diferentes aerolineas, lo que permitird para los meses futuros contar
con mejores conexiones dentro del pais.

En lo corrido del afio 2018 se presencio la llegada de grandes cadenas hoteleras a la ciudad,
segun la Asociacién Hotelera y Turistica de Colombia (COTELCO) se ha presentado una
ocupacion hotelera que oscila entre el 42% y el 50% y con una tarifa promedio entre los
$136.000 a los $145.000 en temporada alta. En cuanto la estructura empresarial, la mayoria de
las empresas registradas en la Cdmara de Comercio de Culcuta son personas naturales que
cuentan con un establecimiento de comercio pertenecientes en un 76,8% al sector terciario.

El 2018 cierra con un total de 9.494 empresas nuevas, 1.259 mas que el afio anterior, 31.597
empresas renovadas 820 mas que en el 2017, y 6.611 empresas canceladas, 1.181 menos que
en el 2017.

El analisis del impacto de la migracion venezolana en el departamento, la cual esta
directamente relacionado con la situacién econdmica y social que experimenta el vecino pais.
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Si bien la relaciéon comercial con Venezuela ha sido fundamental en muchos periodos, a partir
de agosto del 2015, afio en el cual ocurre el cierre de la frontera colombovenzolana, esta
conexién presentd un punto de quiebre, el cual fue el inicio de una serie de eventos que auln
permean el ambito social, econémico y politico de la regién y el pais. Se presencio la llegada
de alrededor de 870.093 venezolanos a Colombia de los cuales un 11,4% se quedaron en el
departamento Norte de Santander, lo que ha influido en que la dindmica de la regién cambie y
afecte los diferentes indicadores economicos. Para finalizar se realizé el calculo del Indicador
de Monitoreo de la Actividad Econémica (IMAE) que ha permitido realizar un prondstico de la
tasa de crecimiento del PIB en tiempo real, las primeras estimaciones para la region indican
que durante el 2017 y el primer trimestre de 2018 la economia crecié por debajo del promedio
histérico (4,4%) y con tendencia a la desaceleraciéon en lo corrido del 2017. Para el primer
trimestre de 2018 se estim6 un crecimiento de 0,6% en comparacién con el mismo trimestre del
afio anterior.

Al mpacto econ-mico debka mMmMageaoinom2a deandligar t e de
el contexto econdmico y social de la regiébn a partir de agosto del 2015, donde cambios
estructurales han generado diferentes comportamientos y efectos sobre la economia de Norte

de Santander. Asi mismo, dado que la zona histéricamente ha sido lugar de alto flujo

migratorio, en los dos Ultimos afios se ha observado un transito donde miles de personas han

traido consigo situaciones de orden social y xenofobia como también oportunidades que
contribuyen a cambiar y mejorar el actual panorama regional.

El reto que asume Norte de Santander corresponde a continuar avanzado en el propésito de
lograr un mejor panorama en muchos escenarios, aprender de los nuevos desafios que vienen
con el cambio de socios comerciales y dejar de lado los resultados poco favorables de afios de
inconsistencias creadas por el cierre de frontera. En el presente estudio se muestra el andlisis y
los indicadores técnicos del departamento como también el andlisis desde la metodologia del
Indicador de Monitoreo de la Actividad Econdémica (IMAE), el cual refleja el cambio positivo
para inicios del 2018 después de algunos periodos de decrecimiento econémico.

5 http://www.cccucuta.org.co/media/reportecierrefrontera.pdf.
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PANORAMA GENERAL

Diferentes factores conducen a pensar que el sector cooperativo colombiano se mantendra por
la senda del crecimiento durante el afio 2019, e incluso podria profundizar su participacion en
la economia nacional.

Se realiza el analisis de algunas de las principales variables macroeconémicas que enmarcan
la actividad empresarial cooperativa, evidenciando que existen condiciones objetivas para
prever un afio con oportunidades de crecimiento por encima del promedio de los Ultimos afios
para las cooperativas.

Una perspectiva de crecimiento positiva que supera incluso los prondsticos para la region
latinoamericana, una inflacion controlada que va de la mano con un adecuado manejo de la
politica monetaria y, en general, unas expectativas positivas respecto de la produccion y el
consumo son factores que representan un ambiente favorable para la actividad cooperativa.

En adicién, el establecimiento de un nuevo Plan Nacional de Desarrollo, abre las posibilidades
de consolidar una politica publica integral y transversal para el cooperativismo, tal como lo ha
concebhido Confecoop al pl ant eRacto pgorala Econemaix Solidaria ¢ e
Cooper at i v pate de clas nptanes transversales que el nuevo Gobierno piensa
implementar. Esta propuesta pretende profundizar en la sociedad y la economia colombiana la
idea cooperativa como mecanismo de inclusion y basqueda la equidad, transformando parte de
la cultura empresarial colombiana, para dar paso a las ideas de produccion y/o atencion de
necesidades, de manera colectiva y solidaria.

Sera fundamental para el cooperativismo que exista un cambio en la vision del Gobierno sobre
lo que son y representan estas organizaciones para el pais, de manera que todas las agencias
estatales contemplen en sus planes la existencia una manera diferente de hacer economia vy,
por ende, implementen acciones, planes o programas, que involucren cooperativas o0 empresas
de economia solidaria. Este cambio ya se viene dando desde 2018 con acciones como el
fortalecimiento de la Superintendencia de la Economia Solidaria, la inclusiéon de iniciativas
legislativas en la pasada Ley de financiamiento en favor de las cooperativas, o la conformacion
de una Bancada Cooperativista, sefiales que auguran un cambio en materia de politica publica
para el sector cooperativo y solidario.

La consolidacién de los territorios con la ayuda de la cooperacion internacional, es un factor
determinante para el futuro del cooperativismo en Colombia, ya que al revisar procesos de
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recuperacién del tejido social y de creacién de capacidades en zonas con debilidades

estructurales o en situacion de abandono estatal, siempre son las ideas cooperativas y
solidarias las que aparecen en la evidencia empirica alrededor del mundo.

Finalmente, aunque en Colombia existen profundas problematicas econdémicas y sociales aun
por superar, para el cooperativismo ello representa oportunidades. Por su naturaleza, las
cooperativas se originan en necesidades, es decir, generalmente surgen en ambientes dificiles
donde ni los estados, ni los mercados, han logrado suplir cierta demanda, por ende, Colombia
debe ver a las formas cooperativas y solidarias como una opcién diferente de hacer
emprendimientos que permite sumar esfuerzos, ideas, recursos, en blsqueda de una soluciéon
a necesidades compartidas.

x Sector Cooperativo

El afio 2018 fue un periodo de importante recuperacion para la economia colombiana. El
estancamiento que sufri6 la economia desde el afio 2016, fruto de caida en ingresos
nacionales por cuenta del precio del petréleo y las politicas monetarias contractivas para
controlar la inflacién, han mermado y se presenté un aumento en el Producto Interno Bruto
sostenido durante el Ultimo afio, pasando del crecimiento del 2017 de 1,8% hasta ser de 2,7%
al cerrar 2018.

a. Cooperativas con actividad financiera

Al revisar los resultados del sector financiero, el desempefio también fue positivo. Las
actividades financieras y de seguros crecieron 3,1% en el afio 2018, siendo uno de los sectores
que mas crecié en el afio, ademas de encontrarse por encima del crecimiento total de la
economia del pais.

Se promovi6 durante todo el afio 2017, y el primer semestre de 2018, una politica monetaria
expansiva a partir de la reduccion de la tasa de intervencion del Banco de la Republica, con el
fin de promover el consumo y la inversion en la economia nacional. El efecto de reduccién en
las tasas de interés se observé en cada uno de los tipos de crédito del sector financiero. Por
ejemplo, en el caso de los créditos de consumo, estos se redujeron en 2 puntos porcentuales
en promedio en los establecimientos de créditos, pasando de ubicarse de 17,58% en enero a
15,58% a fin de afio.

Grdfica 1. Tasas de interés de Créditos de consumo
a mds de 5 anos. Aio 2018.
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Grafica propia. Datos del Ministerio de Hacienda
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El comportamiento de la inflacion en el afio 2018 también fortalecié al sector financiero, con
una estabilizacion del indice de Precios al Consumidor para el afio 2018 en el rango meta fijado
por el Banco de la Republica. La inflacion se ubic6 en 3,18% para 2018, y no se observé un
efecto al alza de los precios después de la reforma tributaria a finales del afio 2018. De hecho,
en el segundo mes del afio 2019, la inflacion se ubic6 por debajo de la observada en febrero
del afio pasado (0,71% y 0,57% respectivamente).

AUn con el ajuste a la baja de las perspectivas internacionales en materia econémica, como la
Gltima proyeccion de crecimiento mundial de la OCDE que se redujo de 3,5% en noviembre de
2018, a 3,3% en el informe de marzo de 2019, la proyeccién econdmica colombiana es de
seguir en su proceso de recuperacion paulatina de crecimiento, cimentada sobre los buenos
resultados de sectores como el financiero.

Segun el Informe de Actualidad Financiera de la Superintendencia Financiera de Colombia
(SFC) del mes de diciembre de 2018, la cartera bruta de los Establecimientos de Crédito,
incluyendo al Fondo Nacional del Ahorro, aumento en términos reales en 3,04% a final de afio.
La cifra registrada en diciembre de 2018 mejor6 en 97 puntos basicos con respecto a la
observada en 2017.

La cartera bruta se explica, principalmente, por la cartera de consumo que crecié 5,86% anual y
por vivienda (aumentd 9,38% en el afio 2018). Microcrédito tuvo una desaceleracién de
crecimiento, pasando de 3,51% en el afio 2017 a 0,34% en 2018, y la modalidad de crédito
comercial mejor6, al pasar de una variacion negativa de 0,76% en 2017 a ser positiva en 0,08%
para 2018.

Mientras tanto, la cartera vencida se encuentra en $21 billones de pesos para diciembre de
2018, con un aumento real de 8,42% para el afio 2018. Se observa entonces una reduccién en
la variacion real de la cartera vencida con respecto al afio 2017, en donde se observé un
crecimiento real anual de 36.97%.

Las provisiones tuvieron un aumento real anual de 11,01%, 9,6 puntos por debajo del nivel
observado en 2017. Sin embargo, con relacion al indicador de cobertura de los
establecimientos de crédito, que representa la proporcidon de provisiones con respecto a la
cartera vencida, aument6 de 133,4% en diciembre de 2017 a ser 136,6%, aumentando en 3,19
puntos basicos. Este resultado se explica por la reduccion en la cartera vencida.

En conjunto, el comportamiento presentado por los establecimientos de crédito ha estado
acorde al crecimiento de la economia colombiana, siendo los resultados de aumento en cartera
un reflejo de la politica monetaria y la reduccién de tasas de interés de los establecimientos de
crédito.

b. Comportamiento Sectorial

A diclembre 2018

millones $

Cooperativas Juriscoop

con actividad | Coopcentral | Bancecomeva CF

financiera

Activos $ 17,497,380 | $ 959,494 | $ 3972875($ 729495 |$ 23159244 | § 659,310,049 3.51%
Cartera Bruta $ 15,118,088 | § 814,184 | $ 3479609 [ $ 613,766 [$ 20025646 | § 458,432,428 4.37 %
Cartera Consumo $ 11,179.770 | § 46252 |$ 2047987 |$540.783 [$ 13.814793|$ 135821.605 10.17%
Cartera Microcrédito | § 1,162,057 | $ 12848 | $ - % -1 $ 1,174504 | § 12,557,183 9.36%
Cartera Vivienda $ 966,371 | § -1% 957,409 | § -1% 1.923.779 | § 62,675,671 3.07%
Cartera Comercial $ 1,769,442 | § 755084 | § 474213 |% 72,983 | § 3,071,722 | § 247,377,969 1.24%
Depésitos $ 9.746,993 | § 678094 | $§  3.374.971 | $ 565.359 | $ 14365416 | $  487,300.260 2.95%
Patrimonio $ 6,170,281 | § 199.741 | $ 436,589 | § 91.937 | § 6,898,548 | § 94,342,957 7.31%

Elaboracion: Confecoop
Fuentes: Superfinanciera y Supersolidaria
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Al revisar los datos de las cooperativas de ahorro y crédito, las cooperativas financieras, los
bancos y la compafiia comercial que hacen parte de este sector, se muestra como no solo al
sector financiero en términos generales tuvieron un comportamiento positivo, sino que a las
cooperativas que hacen parte del sector econémico también han seguido esta tendencia de
recuperacion y crecimiento.

Con respecto a las cifras del afio 2017, las cooperativas mantienen relativamente constante su
nivel de participacion con respecto a los establecimientos de crédito de otras caracteristicas.
Sobre la cartera bruta total, el sector cooperativo tiene una participacién con respecto al total de
establecimientos de 4,37%. Se destaca que el sector cooperativo financiero representa el
10,17% de la cartera de consumo de todos los establecimientos de crédito en Colombia para
2018 y de 9,36% en lo referente a la cartera de microcrédito.

A diciembre de 2018, el sector cooperativo con actividad financiera esta compuesto por 5
cooperativas financieras, un banco de naturaleza cooperativa, un banco de propiedad
cooperativa y una compafiia de financiamiento de propiedad cooperativa vigilados por la
Superintendencia Financiera; y 182 cooperativas autorizadas para ejercer la actividad
financiera, vigiladas por la Superintendencia de la Economia Solidaria, para un gran total de
190 instituciones pertenecientes al sector cooperativo que ejercen la actividad financiera.

Segun la informacién reportada a los entes de vigilancia y control a la fecha, este grupo de
entidades atiende las necesidades de financi aci - n, ahorro e
colombianos de manera directa, 4% mas que en el afio 2017, lo cual significa que el impacto a
nivel de grupo familiar puede estimarse en mas de 12,9 millones de personas.

A continuacién, este informe presentara el comportamiento reciente de las principales cifras de
este grupo de entidades.

Activos

Grdfica 2. Evolucion Cartera Trimestral de Créditos de
Cooperativas financieras. Ao 2018. (millones de pesos)
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Grafica Propia. Datos reportados a las superintendencias.

En el afio 2018, los activos del sector cooperativo con actividad financiera aumentaron
nominalmente en 7,93%, es decir, 0,9 puntos basicos por encima del crecimiento
nominal del afio 2017. En total, sumaron $23,16 billones de pesos.

De los activos totales, la cartera representa el de mayor tamafio e importancia,
representando la cartera brutal el 86,47% de los activos del sector cooperativo con
actividad financiera.

nver
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Cartera de Créditos

La cartera bruta a diciembre de 2018 suma $20 billones de pesos. Aumenté en 180 mil millones
de pesos durante el afio, es decir, un aumento de 6,87% nominal anual. Este aumento estuvo
por encima del crecimiento observado en 2017 (6,71%), mostrando la recuperacién de
actividad econémica tanto en consumo, como en inversion en Colombia.

Al comparar el crecimiento, con respecto a los trimestres, se resalta el crecimiento del primer
trimestre de 2018, en donde se observé un aumento de 13,27% nominal anual con respecto al
ultimo trimestre de 2017, de igual forma el tercer trimestre de 2018, que creci6 7,12% con
respecto al trimestre anterior. Este repunte permitié salir de la senda de estancamiento que se
observaba en el comportamiento de la colocacion de créditos de los Ultimos 3 afios.

Crédito de consumo

Los créditos de consumo, que representan el 69% de la cartera del sector cooperativo,
presentaron un crecimiento anual del 7,63%, 93 puntos basicos por encima del crecimiento
nominal registrado en 2017. El monto total a diciembre corresponde a $13,8 billones de pesos.

Sigue siendo el tipo de crédito principal de la actividad financiera del sector cooperativo, lo cual
tiene un impacto fundamental para la actividad econémica, por el apoyo a la reactivacion
econdmica al aumentar la demanda de las familias colombianas. El buen resultado de 2018 es
fruto de la disminucién en tasas de interés y mayor confianza de los consumidores para adquirir
estos préstamos.

Grdfica 3. Porcentaje de crecimiento por tipo de cartera.
Cooperativas con actividad financiera. Ano 2018

569%

2425 2,29%

2,41%
1.83%
- . l

Consumo Total

1,60%
P 1,34% |, 44%

1,30% 1.48% :

Comercial Total Microcréditoe Total da Total

"

@
PGy

-1,0

-2,35%

mler. rim/18 m20. im/18 m3er. im/18 m4to. Trim/18
Grafica propia. Datos reportades a las Superintendencias.

Créditos Comerciales

La cartera de créditos comerciales fue en total de $3,1 billones de pesos, representando el
15,34% de la cartera total del sector cooperativo. El crecimiento nominal anual de los créditos
comerciales fue de 6,21%, un aumento en 2 puntos porcentuales con respecto al crecimiento
observado en 2017. Al observar el comportamiento trimestral de la cartera de créditos
comerciales, el aumento mas relevante se observo en el Ultimo trimestre de 2018, con
crecimiento de 5,69% con respecto al semestre inmediatamente anterior.

Este crecimiento es importante, en el entendido que es un tipo de crédito que no es tradicional
en el sector cooperativista, pero viene ganando terreno y crecimiento dentro del sector y en
competencia con las entidades de crédito.
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Créditos de vivienda

La cartera de vivienda suma a diciembre de 2018 $1,9 billones de pesos, es decir, representa
el 9,61% de la cartera total del sector cooperativo. El crecimiento nominal anual fue de 4,07%,
con una desaceleracion con respecto al afio 2017, en donde crecié 11,35%. El crecimiento se
observo en el tercer semestre de 2018 principalmente, con un aumento de 2,29% con respecto
al semestre inmediatamente anterior.

La cartera de vivienda puesta por el sector cooperativo solo representa el 3,07% de toda la
cartera de los establecimientos de crédito, esto por las limitaciones en cuanto a las limitaciones
de realizar préstamos a largo plazo, ademas que, por restricciones normativas, las cooperativas
no pueden ofrecer a sus asociados los beneficios que en materia de subsidios a las tasas de
interés tienen las entidades bancarias.

Cartera de Microcrédito

Los microcréditos en el sector cooperativo fueron en total $1,17 billones, con un crecimiento
nominal anual de 3,34%, mucho menor al observado en el afio 2017 de 6.33%. Tuvo un
pequefio repunte en el tercer y cuarto trimestre del 2018, con crecimientos nominales
trimestrales de 1,48% y 1,21%.

Pasivos

El total de pasivos del cooperativismo financiero al cierre del afio 2018 fue de $16,3
billones de pesos. Se observo un crecimiento nominal anual de 7,29%, 55 puntos
bésicos por encima del crecimiento observado en el afio 2017.

Depdsitos

Los depdésitos de ahorro del sector cooperativo de actividad financiera ascendieron a $14,4
billones de pesos en 2018. El crecimiento nominal anual fue de 9,56%, siendo asi mayor al
crecimiento observado en 2017, que fue 1,29% inferior en ese afo. Los trimestres de mayor
crecimiento nominal fueron el primero y el segundo de 2018, con un crecimiento semestral de
3,58% y 3,41% respectivamente, un muy buen sintoma de confianza en las entidades
cooperativas del pais.



