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Informacion desde el 18 al 29 de marzo p.p. mas alta que la registrada en febrero del 2018.

Grafica 1. Poblacién ocupada en la
construccion trimestre movil total nacional -
Miles y var. % anual.
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En las principales trece ciudades del pais, el nivel de

ocupacion del sector fue de 743 mil personas, lo que
Tabla de contenido se traduce en un crecimiento de 9,2% anual. En este
sentido, 9 ciudades mostraron variaciones positivas
en la generacion de empleo, entre las cuales se
destacan Popayan (33,5%), Pereira (31,9%) vy
Villavicencio (24,1%). No obstante, 4 ciudades
tuvieron destruccion del empleo sectorial, donde las
mayores caidas se presentaron en: Cucuta (-15,7%),
Barranquilla (-12,0%) y Pasto (-4,4%).
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Sector de la construccién

¢ La produccion de cemento gris en el acumulado
doce meses para febrero de 2019 fue de 12,5
millones de toneladas, lo que representa una
variacion anual de 2,1%. A su vez, los despachos de
cemento gris para el mismo periodo fueron de 12
millones de toneladas, teniendo una variaciéon anual
de 0,9%. De esta manera, la produccién y los
despachos de cemento continuaron por tercer mes
consecutivo en terreno positivo, después de haber
registrado contracciones consecutivas en los

* En el trimestre moévil con corte a febrero de 2019, el
nivel de ocupacion en el sector de la construccion
fue de 1,45 millones de personas, lo cual represento
un aumento del 6,6% respecto al mismo trimestre del
aho anterior. De esta manera, la ocupacion en el
sector se ubicd en un nivel maximo para el trimestre
movil a febrero. (Gréfica 1).

Por su parte, la participacion del sector en el total de
ocupados a nivel nacional fue de 6,5%, siendo 0,4



acumulados doce meses desde septiembre de 2016
hasta noviembre de 2018 (Grafica 6).

Grafica 2. Produccion y despachos de
cemento gris- var. % anual doce meses.
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Los departamentos que mostraron mayores
crecimientos en los despachos de cemento fueron
Atlantico (23,6%), Bolivar (21,0%), y Meta (20,0%),
mientras que las mayores disminuciones se dieron en
Magdalena (-16,6%), Norte de Santander (-14,8%) y
Tolima (-11,7%).

Segun la encuesta de opinion al consumidor (EOC)
de Fedesarrollo, la disposicién a comprar vivienda
(Gréfica 3) obtuvo un balance positivo de 3,0%, al
mostrar un aumento de 4,9 p.p. respecto al mes
anterior y una disminucion de -9,0 p.p. frente al
registro de febrero de 2018. Su diferencia frente al
promedio histérico fue de -15,2 p.p.

350 Grafica 3. Disposicion a comprar vivienda
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Los resultados de la disposicién a comprar vivienda
a nivel de ciudades, durante el mes de febrero,
mostraron que dos ciudades registraron balances
positivos: Barranquilla (24,4%), Medellin (9,8%) y Cali
(54%). Por otra parte, Bogotd y Bucaramanga
presentaron un balance negativo de -2,2%, y -6,7%
respectivamente.

Economia nacional

¢ La Junta Directiva del Banco de la Repiblica

decidié mantener la tasa de interés de intervencion
en 4,25% en su reunion de marzo, conservando una
postura de politica monetaria que considera
“moderadamente expansiva”.

En el comunicado oficial, la Junta mencioné que el
dato del crecimiento de la economia en el Ultimo
trimestre de 2018 (2,9%) fue mayor al proyectado
(2,6%), debido a la mejor dindmica de la demanda
interna. A su vez, las cifras disponibles hasta ahora
sugieren que la economia crecera a un ritmo mayor
en el primer trimestre de 2019.

El equipo técnico proyecta un crecimiento de
3,5% para 2019, y espera que los excesos de
capacidad productiva de la economia sigan
disminuyendo.

¢ El indicador de seguimiento a la economia (ISE),

que busca ser una aproximacién mensual al PIB,
crecié 2,2% en enero de 2019.

Grafica 4. Indicador de seguimiento a la
economia (ISE)- var. % anual
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Mostrando una aceleracion de 1,1 p.p. con respecto
a diciembre de 2018 (Grafica 4). El resultado
corresponde a un crecimiento de 2,2% en el afio
corrido, estable frente al crecimiento de enero de
2018.

En el trimestre movil a febrero, la tasa de desempleo
se ubicé en 11,4%, cifra que es superior en 1,0 p.p. a
la registrada en el mismo trimestre del afio 2018. Este
resultado estuvo asociado a una disminucion en la
tasa de ocupacion (medida de demanda) de 0,2 p.p.,
y a un aumento en la tasa global de participacion de
0,5 p.p. (medida de oferta) (Grafica 5). Por su parte,
esta es la tasa de desempleo mas alta para el
trimestre movil a febrero desde el 2012 donde se
ubicé en el mismo dato.

Grafica 5. Tasa de desempleo Nacional -
Trimestre mévil- var. % anual.
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A nivel anual, se crearon 198 mil puestos de trabajo
neto. En la generacion de empleo los sectores de la
economia que mas crecieron anualmente fueron:
intermediacion financiera (23,7%), construccion
(6,6%) y servicios sociales (3,6%). Por otra parte, los
sectores de servicios publicos, mineria, y actividades
inmobiliarias presentaron una contraccién en la
generacion de empleo de -4,7%, -3,6%, y -2,3 anual,
respectivamente.

Las importaciones aumentaron 8,5% anual en el
acumulado doce meses con corte a enero de 2019,
aumentando su ritmo de crecimiento en 5,1 p.p. con
respecto a 2018 (Grafica 6). El resultado se atribuye a
un aumento de las importaciones tanto de bienes
intermedios y materias primas (11,3%), como de
capital (11,4%) y de consumo (10,7%).

*

Grafica 6. Importaciones - millones de

dolares CIF y var. %

anuales del acumulado

54000 doce meses (eje der.) 15%
85%1| 10%
52000
5%
50000 0%
-5%
48000 -10%
-15%
46000
-20%
44000 -25%
N N N N N I~ 0 00 0 0 0 0 O
7 o9 7 7 A 9 H 2 5 g d d

Fuente: DANE

En el mes de febrero de 2019, el indice de confianza
del consumidor fue de -5,6%, segun la encuesta de
opinion del consumidor (EOC) publicada por
Fedesarrollo (Gréfica 7). El dato disminuyo en -2,8
p.p. con respecto a enero de 2019, y aumentd en 2,2
p.p. frente al mismo mes del afio anterior. La caida
mensual es el efecto de una disminucién en los
subindices de expectativas de los consumidores y de
condiciones economicas. Sin embargo, ambos
subindices se mantuvieron en terreno negativo (-
2,7% y -9,9%, respectivamente).

Gréfica 7. indice de confianza del
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Para febrero de 2019 el Indice de Confianza
Industrial (ICI) se ubicd en 5,1%, lo que representa
una disminucion de -1,2 p.p. con relacién a enero de
2019. La mejora del ICI en términos mensuales se
debid principalmente a un aumento en el subindice
de las expectativas de produccién para el proximo



trimestre, que se ubicé en un nivel positivo de 42,2%.
(Grafica 8).

Grafica 8. Indice de Confianza Industrial
(ICI) / indice de Confianza Comercial
(ICCO).

——Indice de confianza industrial (ICI)

indice de confianza comercial (ICCO)

350 31,8
25,0
15,0
51
50
-5,0
-15,0
© VW VW W N N N N 0 0 © W O
- 7 7 77 77 77 7 77 A
2 > 9 3 2 > 9 3z 2 = 9 2 2
*‘l—’g?cw"—’g?cw"—’ggcw"—’

Fuente: Fedesarrollo

Por su parte, el indice de confianza comercial
(ICCO) para el mes de febrero de 2019 fue de 31,8%,
lo que representa una variacion positiva con
respecto al mes de enero de 2019. Este resultado
esta en el marco de niveles relativamente favorables
de los subindices de percepcién en la situacion
econdmica actual de empresa o negocio (50,5%) y de
las expectativas de situacién econdmica para el
préximo semestre (46,0%), y coincide con una
reduccién del subindice de nivel de existencias
(1,0%). (Grafica 8).

Coyuntura Internacional

Estados Unidos

*

El Comité del Mercado Abierto de la Reserva
Federal de EE. UU. (Fed) decidié mantener el rango
objetivo de la tasa de interés de los fondos federales
en 2,25%-2,50%, en linea con lo esperado del
mercado.

En el comunicado oficial, el Comité declaré que
seguird siendo paciente mientras determina qué
ajustes futuros al rango objetivo de la tasa seran
apropiados para apoyar la expansién sostenida del
crecimiento. EI Comité menciond que la actividad
econdmica de desaceler6 desde su tasa sélida en el

cuarto trimestre, y los indicadores recienten apuntan
a un menor crecimiento en la inversion y el gasto de
los hogares en el primer trimestre, aunque el
mercado laboral permanece sélido. Ademas, la
inflacién a doce meses ha caido como resultado de
la baja en los precios de la energia.

+ El dato revisado del PIB de Estados Unidos para el
cuarto trimestre de 2018 fue de 2,2% anualizado, 0,4
p.p. menos que el dato estimado anteriormente,
disminuyendo su ritmo de crecimiento en -1,2 p.p.
con respecto al tercer trimestre de 2018, por debajo
de las previsiones de los analistas (2,3%) (Grafica 9).
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50% - Grafica 9. Crecimiento del PIB de Estados
Unidos- var. % trimestral anualizado.
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Reino Unido

¢ El dato revisado del PIB del Reino Unido para el
cuarto trimestre de 2018 fue de 14% anual,
disminuyendo si ritmo de crecimiento en 0,2 p.p. con
respecto al tercer trimestre de 2018 (Grafica 10). Los
analistas relacionan esta disminucion a |la
incertidumbre generada por el Brexit.

Grafica 10. PIB de Reino Unido- var %.
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La inflacion en el Reino Unido fue de 1,9% anual en
febrero, 0,1p.p. mas alto que el resultado del mes
anterior (Grafica 11). El dato de inflacion total fue
resultado de un "modesto” incremento en los precios
de alimentos, alcohol y tabaco, mientras que el
aumento en el precio de la ropa y el calzado se
desacelero. El indice del IPC se ubica por debajo del
objetivo del BoE del 2%. Asi mismo, no se espera un
aumento de tasas de interés.

Gréfica 11. IPC del Reino Unido- var. %

anual
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Asia

*

La inflacién nicleo de Japén fue de 0,7% anual en
el mes de febrero, 0,1 p.p. menor que la del mismo
mes del afo anterior. Con respecto al pasado mes de
enero, la inflacion nucleo del ndcleo que excluye
alimentos y energia se mantuvo en 0,4%. A pesar del
estimulo monetario, la inflacién nucleo se ubica muy
inferior a la meta del Banco de Japon del 2%. Por lo
que no se avizora que el BoJ desista de su politica de
estimulo monetario.

La tasa de desempleo de Reino Unido en el
trimestre mévil con corte a diciembre de 2018 fue de
3,9%, menor en -0,1 p.p. al resultado del mes de
noviembre. (Gréafica 12). Este resultado es el mas bajo
alcanzado al menos desde 1975. Sin embargo, la baja
del desempleo viene acompafiada de un alza
favorable de los salarios de 3,4% interanual.

Grafica 12. Tasa de desempleo del Reino
Unido - Trimestre movil

7,0%
6,5%
6,0%
5,5%
5,0%
4,5%
3,9%
4,0%
3,5%
<t "N N N O W W I~ N N 0O o0 ©
A By R B A r N A Y
L = 0 U 5 o v 5 o Y 5 o v
T 8 T /8 P T | YT | QT

Fuente: Office for National Statistics UK

Articulo académico

Cabrera, W., Quicazan, C (2018). Analisis de la
cartera y del mercado de vivienda en Colombia.
Informes Especiales de Estabilidad Financiera. Banco
de la Republica.

En este Informe especial se analiza la dindmica conjunta
del mercado de vivienda en Colombia y del crédito de
esta modalidad, con el propodsito de identificar fuentes
potenciales de riesgo que afecten la estabilidad
econémica y financiera. En particular, se estudia el
comportamiento de variables asociadas con el precio de
los inmuebles, su financiacién, los niveles de oferta y de
ventas en el mercado de vivienda nueva, y el tiempo que
tardan en venderse o arrendarse los inmuebles usados,
entre otras variables.
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