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del crecimiento de China, la inflacién de la Eurozona
y la tasa de desempleo e inflacién de Gran Bretafia.

+ Elindice de Costos de la Construccién de Vivienda
Tabla de contenido (ICCV) presentd una variacion de 2,5% en el mes de
marzo de 2019, cifra mayor en 0,1 p.p. respecto al
mes anterior. El resultado estd asociado
principalmente al grupo de mano de obra, que
reflejé un incremento de 3,5% anual.
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Grafica 2. indice de Costos de la Construccién
de Vivienda (ICCV)- var. % anual
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Por su parte, los rubros de materiales y maquinaria y
equipo crecieron a ritmos de 21% y 14%,
respectivamente (Grafica 2). De esta manera, los
costos de construir vivienda en el acumulado doce
meses con corte a marzo de 2019 con excepcidon de
la mano de obra crecieron por debajo de la inflacion
(3,2%). Vale la pena mencionar que los mayores
aumentos de precios a nivel de insumos se
registraron en aditivos (13,2%), tuberia de gas (9,3%),
lubricantes (8,1%) e impermeabilizantes (7,3%).

Segun la encuesta de opinion al consumidor (EOC)
de Fedesarrollo, la disposicion a comprar vivienda
(Gréfica 3) se mantuvo en terreno positivo de 1,2%,
tras mostrar una disminucién de 1,8 p.p. respecto al
mes anterior y una disminucién de 1,2 p.p. frente al
registro de marzo de 2018. Su diferencia frente al
promedio histérico fue de -16,9 p.p.
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Los resultados de la disposicién a comprar vivienda
a nivel de ciudades, durante el mes de marzo,
mostraron que tres ciudades registraron balances
positivos: Cali (26,5%), Barranquilla (23,5%) y
Medellin  (5,1%). Por otra parte, Bogotd vy
Bucaramanga presentaron un balance negativo de -
9,1%, y -8,6% respectivamente.

En el cuarto trimestre de 2018 la variacion anual del
indice de Precios de Vivienda Usada (IPVU)
nominal y real fue de 4,4% y 1,0%, respectivamente
(Gréfica 4). De esta manera, la valorizacion real de la
vivienda usada disminuy6 en 2,8 p.p. respecto al
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cuarto trimestre de 2017 y en 0,8 p.p. frente al tercer
trimestre de 2018.

Grafica 4. Indice de Precios de Vivienda
Usada (IPVU) Nominal y Real- var. % anual
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Economia nacional

La Junta Directiva del Banco de la Republica en su
reunion de abril decidid mantener la tasa de interés
de intervencidon en 4,25% conservando una postura
de politica monetaria que considera “ligeramente
expansiva”, cumpliendo asi un afio de estabilidad.

En el comunicado oficial, la Junta mantuvo la
proyeccion del dato de crecimiento de la economia
en 3,5% para el 2019 mientras que para el primer
trimestre del aflo se espera sea de 3,2%. A su vez, el
gerente general del Banco de la Republica Juan José
Echavarria sugirié que la economia podria crecer a
un ritmo mayor por el orden del 3,9% - 4,0% en el
ultimo trimestre del afo. Pero se mantiene el
pronostico del equipo técnico del Banco.

Se agregé que la brecha del producto sigue
siendo negativa 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 2,7% en febrero de 2019. Mostrando una



aceleracion de 0,2 p.p. con respecto a enero de 2019 Consumidor fue de 12% (Grafica 7). El dato
(Gréfica 5). aumentd en 6,8 p.p. respecto a febrero de 2019, y en
4,4 p.p. frente al mismo mes del afo anterior. El

Grafica 5. Indicador de seguimiento a la aumento mensual es el efecto del mejor resultado en
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acumulado doce meses con corte a febrero de 2019,

acrecentando su ritmo de crecimiento en 8,8 p.p. con .
respecto a 2018 (Gréfica 6). El resultado se atribuye a

un aumento de las importaciones tanto de bienes
intermedios y de materias primas (12,5%), como de

capital (11,4%) y de consumo (11,1%).

Para marzo de 2019 el Indice de Confianza
Industrial (ICI) se ubicd en 3,0%, lo que representa
una disminucion de -2,1 p.p. con relacion a febrero
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

Grafica 6. Importaciones - millones de trimestre que se ubico en 35,7%. (Grafica 8).
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Por su parte, el indice de Confianza Comercial
(ICCO) para el mes de marzo de 2019 fue de 27,5%,
lo que representa una disminucion de 4,3 p.p.
respecto al mes de febrero 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 (39,5%) y de
las expectativas de situacion econdomica para el
préximo semestre (46,7%) lo anterior coincide con
un aumento del subindice de nivel de existencias
(3,6%). (Grafica 8).

Coyuntura Internacional

Eurozona

La inflacién en la Eurozona fue de 1,7% anual en
abril de 2019, superior a la del mes anterior situado
en 1,4% (Grafica 9). Este aumento estuvo asociado
principalmente al componente de energia, que, al
estar afectado por la recuperacion en los precios del
petrdleo, aumenté en 0,1 p.p. respecto al mes
anterior. Sin embargo, los analistas esperan una baja
en este componente para el mes siguiente debido a
la caida de los precios del petrdleo en la Ultima
semana de abril. Por su parte, el componente de
alimentos desaceler6 el ritmo de crecimiento de sus
precios en 0,3 p.p. Mientras que la inflacién nucleo
que excluye los componentes volatiles de alimentos
y energia fue de 1,2% aumentando en 0,8% respecto
al mes anterior.

Grafica 9. Inflaciéon de la Eurozona- var%
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Reino Unido

¢ Lainflacion en el Reino Unido fue de 1,9% anual en
marzo, igual que el resultado del mes anterior
(Gréfica 11). La inflacion se mantuvo estable, puesto
que la subida de los precios de los combustibles fue
compensada por las caidas en los precios de los
alimentos. El indice del IPC se ubica por debajo del
objetivo del BoE del 2%. Asimismo, no se espera un
aumento de tasas de interés.

Grafica 11. IPC del Reino Unido- var. %

anual
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¢ La tasa de desempleo de Reino Unido en el

trimestre movil con corte a enero de 2019 fue de
3,9%, siendo estable respecto al resultado del mes
de diciembre (Gréfica 10). Este dato sigue siendo 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 10. Tasa de desempleo del Reino
Unido - Trimestre movil
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Asia

+ El crecimiento economico de China se ubico en
6,4% anual en el primer trimestre del 2019, superior
al 6,3% previsto por los analistas (Grafica 12). Este
resultado es el mismo del cuarto trimestre del 2018
y muestra que la economia China se ha estabilizado
luego de la desaceleracidén presentada durante el
2018.
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Las persistentes preocupaciones sobre el panorama
de la economia a causa de los efectos de la guerra
comercial con Estados Unidos parecen estar
desvaneciéndose luego de las conversaciones entre
ambos gobiernos. Ademas, el resultado del primer
trimestre es el reflejo de las medidas que el Gobierno
chino anuncio acerca del fortalecimiento de politicas
contra ciclicas, que incluian el recorte de impuestos
y el aumento de inversiones en infraestructura.

Articulo académico

Cabrera-Rodriguez, W.A., Marifio-Montana, J. S., &
Quicazan-Moreno, C. A. (2019). Modelos hedénicos
con efectos espaciales: una aproximacion al calculo
de indices de precios de vivienda para Bogota.
Borradores de Economia 1077, Banco de la Republica
de Colombia.

En este documento se estima un indice de precios de
vivienda nueva para la ciudad de Bogota empleando la
base de datos de La Galeria Inmobiliaria, empresa
dedicada a la recoleccion de informacion del mercado
inmobiliario en Colombia. La metodologia de precios

heddnicos aqui propuesta presenta tres ventajas con
respecto a los ‘indices de vivienda que se calculan en la
actualidad para esta ciudad: i) considera que un
inmueble es un bien diferenciado, cuyo precio estéa
definido en funcidén de sus caracteristicas, ii) incorpora
de manera parsimoniosa la ubicacién de las viviendas
por medio de un modelo de econometria espacial, y iii)
utiliza una ventana de tiempo para la estimacion del
indice, haciendo que no sea susceptible a
modificaciones ante incorporaciones de nuevos datos.
Los resultados muestran que la bondad de ajuste del
indice resultante es significativamente mayor a la de los
que se producen en la actualidad, que los coeficientes
presentan el comportamiento esperado y son estables
en el tiempo, y que el indice es robusto a cambios en la
participacion de inmuebles que se ubican en las colas
de la distribucién de precios, gracias a la modelacion de
vecindarios en la estimacion espacial.

Lea el documento completo aqui
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