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PROFUNDIZACION FINANCIERA HIPOTECARIA EN COLOMBIA
Avances y retos
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1. Introduccidn

El mercado de vivienda estd intrinsecamente
ligado a los mercados financieros, pues tanto
compradores como desarrolladores de
proyectos de vivienda tienen altas
necesidades de apalancamiento financiero de
largo plazo. Es por esto por lo que el

fortalecimiento de los mercados de crédito

favorece el desarrollo de los mercados de

vivienda.

En particular, la profundizacién del mercado
de deuda hipotecaria se considera
fundamental para ampliar el acceso de los
hogares a soluciones habitacionales formales
e impulsar el desarrollo urbano de los paises.
Ello teniendo en cuenta que la mayoria de las
familias necesitan acudir al crédito para
adquirir una vivienda propia. Una oferta
insuficiente o de cobertura limitada de
crédito hipotecario necesariamente restringe
la demanda efectiva de vivienda,
exacerbando el déficit habitacional y
generando la aparicion de asentamientos

informales e inadecuados en las ciudades.

El impacto potencial de un mercado de deuda
hipotecaria dindmico y eficiente en el

crecimiento econdmico es sustancial; en la
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medida de que es una piedra angular del
desarrollo del sector de la construccion
residencial, que es un gran generador de valor

agregado, empleo y desarrollo social.

En este contexto, el objetivo de este
documento serd hacer una revision de la
evolucion de la profundizaciéon financiera
hipotecaria en Colombia. Se encuentra que el
mercado de financiacion de vivienda ha
progresado muy positivamente en los ultimos
afios, pero a pesar de ello los niveles de
profundizacion hipotecaria contintan siendo
inferiores a los registrados a finales de la
década de los 90, y presentan un rezago
significativo con respecto a estandares

internacionales.

Dado lo anterior, en este informe econdmico
se hace una breve revision de algunos
factores que segun la literatura académica
explican bajos niveles de profundizacion
financiera hipotecaria en los paises. Estos
incluyen variables macroecondémicas (nivel de
tamafio y desarrollo de la economia,
estabilidad de la inflacién y sanidad fiscal),
institucionales (derechos legales de los
prestamistas y prestatarios, disponibilidad de

informacién de crédito, facilidad para
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registrar la propiedad y presencia de
incentivos tributarios), y de funcionamiento
especifico del sistema de financiacion de
vivienda (Relacion préstamo-garantia, plazo
de maduracién de los créditos, modalidad de
tasa de interés y modelo de financiacién de
las entidades de crédito). Por ultimo, se
brindan algunas reflexiones sobre Ia
profundizaciéon financiera para el caso

colombiano.

2. Profundizaciéon y evolucion histérica
del mercado de deuda hipotecaria en
Colombia

Existen distintas metodologias para medir la
profundizacién y el desarrollo del mercado
hipotecario a nivel internacional, siendo la
mas habitual la razon cartera hipotecaria/PIB,
que es un indicador del tamafio relativo del
sector de financiacién hipotecaria. Si el
tamafio del mercado es suficientemente
grande en un pais, podria ser adecuado inferir
que en dicho pais hay una oferta amplia de
financiamiento para vivienda, que llega a una

gran cantidad de familias y que facilita el
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acceso a la propiedad.

Vale la pena mencionar que un crecimiento

demasiado  vertiginoso del mercado
hipotecario en periodos de tiempo cortos
puede ser un sintoma (aunque no
necesariamente) de existencia de burbuja
hipotecaria y sobreendeudamiento, en
especial si se encuentra acompafiado de
deficiencias en los estdndares de
otorgamiento de crédito y de distorsiones en
los incentivos de los agentes, implicando
serios riesgos sobre la  estabilidad
macroecondmica. En este sentido, los paises
deben apuntar a alcanzar un crecimiento del
mercado de deuda hipotecario que favorezca

el acceso a vivienda y sea sostenible a la vez.

La profundizacién financiera hipotecaria en
Colombia, medida como la razon entre
cartera hipotecaria® y PIB, alcanzd picos de
9,7% durante la década de los 90, cuando el
sector registrd un crecimiento acelerado,

pero se derrumbd fuertemente en los afos

! Esta inferencia parte del supuesto de que en el pais se
dan condiciones favorables de accesibilidad de la
vivienda. El tamafio del mercado no necesariamente es
una medida de la inclusividad del sistema de
financiacion, aunque si puede ser un buen proxy de ello,
pues suele estar correlacionado con medidas como el
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gue siguieron a la crisis hipotecaria de 1998,
hasta alcanzar un nivel minimo de 2,8% en el

2006 (Gréfico 1).

Grafico 1. Profundizacion hipotecaria en
Colombia — Cartera hipotecaria/ PIB %
1990-2018
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En los afos siguientes, la profundizacion

hipotecaria presentd un progreso
considerable, favorecido por el crecimiento
general del sector entre 2008 y 2016 en el
marco de los impulsos gubernamentales a la

vivienda social. De esta manera, al corte de

porcentaje de hogares que tienen un acceso a crédito
hipotecario.
2 Incluye leasing y cartera titularizada
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septiembre de 2018 se ubicd en 6,7%,
practicamente el doble de lo registrado 10
afios antes (3,3%). Ese nivel, sin embargo, aun
es inferior a los niveles maximos de cerca del

10% alcanzados antes de la crisis (Grafico 1).

Durante los primeros afios del siglo XXI, el
sector de financiacidon de vivienda entré en
fase de recuperaciéon de una profunda crisis,
que dejé como resultado declaraciones
masivas de mora y daciones en pago,
numerosos embargos, desvalorizacion en los
precios de la vivienda, liquidacién o
restructuracion forzosa de varios
establecimientos oferentes de crédito, vy
fuerte deterioro econdmico del pais en
general. El comienzo del siglo también
requirio que los agentes del mercado se
adaptaran a todo un nuevo modelo
institucional, pues la crisis hipotecaria generé
un cambio en el disefio de la estructura del
sistema de vivienda con la Ley 546 de 1999 y
las sentencias y decretos que la

acompanaron.

La crisis tuvo un efecto devastador en la
oferta de crédito. En pesos del 2018, el saldo
real de cartera hipotecaria, que llegé a ser de

cerca de 40 billones en 1998, se derrumbod en
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un 70% a niveles de 12 billones en el 2005.
Solo luego de 15 afios, en el 2014, los niveles
de cartera anteriores a la crisis fueron
superados (Grafico 2). La contraccidn de la
cartera hipotecaria del periodo poscrisis se
detuvo en el afio 2007, cuando su saldo real
empezd a crecer a ritmos positivos superiores
al 10% en términos reales (Grafico 3). En los
afios posteriores, las condiciones econdmicas
favorables del pais, los programas
gubernamentales de apoyo a la compra de
vivienda y los mayores niveles de confianza
condujeron a la consolidacion de la

recuperacion de la cartera hipotecaria.

Dicho dinamismo del crédito se ha mantenido
desde el 2017, a pesar de que la actividad del
sector ha entrado en una fase decreciente del
ciclo. Al corte de septiembre de 2018, el saldo
de la cartera hipotecaria bruta ascendio a
60,5 billones de pesos, que sumados con los
4,8 billones que suma la cartera titularizada,
ubican al tamafio del sector de
financiamiento de vivienda en maximos

histéricos (Grafico 2).
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Grafico 2. Saldo real de la cartera
hipotecaria bruta (Incluyendo leasing) y
titularizada

1990-2018
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Grafico 3. Crecimiento real de la cartera
hipotecaria bruta (Incluyendo leasing) y

titularizada
2001-2018
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La expansion del crédito hipotecario en los
ultimos afos es un indicador del avance de la
inclusion financiera y del acceso de cada vez
mas hogares a una vivienda formal. En la
actualidad, se desembolsan anualmente
cerca de 17,5 billones de pesos por cuenta de
créditos de adquisicion de vivienda, lo cual
significa un crecimiento real de mas de 216%
con respecto a lo desembolsado 10 afios
antes (Grafico 4). Asimismo, el nimero de
viviendas financiadas por el sistema
financiero ronda las 131 mil, lo cual contrasta
con los niveles de 45 mil que se registraron en

el periodo 2000-2009 (Grafico 5).

Grafico 4. Desembolsos de crédito
hipotecario de adquisicion — Acumulado
doce meses a septiembre 2000-2018
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Fuente: Superintendencia Financiera — Célculos:
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Grafico 5. Numero de viviendas financiadas
por el sistema financiero — Acumulado doce
meses a septiembre

MACOL

deudores hipotecarios registrados al final de

2017 ascendid a 776 mil (Grafico 6).
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2009 en promedio 392 mil personas contaban

con un crédito hipotecario, el

nivel

de
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La recuperacion de la dindmica de la
financiacion de vivienda ha sido ampliamente
impulsada por el lado de la demanda por los
subsidios existentes a la cuota inicial para
compra de vivienda de interés social y por las
coberturas de tasa de interés del FRECH, pues
ambos instrumentos han aumentado |la
asequibilidad de una vivienda nueva formal.
Lo anterior se suma a unas tasas de interés de
mercado con tendencia a la baja, que
actualmente alcanzan niveles de minimos
histéricos. Por su parte, por el lado de la
oferta, los incentivos tributarios a la
colocacién de cartera VIS y a la titularizacion

hipotecaria son estimulos importantes para el

sep-18

aumento de la disponibilidad  de

financiamiento de vivienda.

Grafico 8. Cartera por tipo como % del PIB
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Pese a los avances positivos, como se
mencioné anteriormente, la profundizacion
hipotecaria sigue siendo inferior a Ia
registrada antes de la crisis de cerca del 10%.
Adicionalmente, se evidencia que su
crecimiento es débil en comparacién con el

progreso de la profundizacion financiera en
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general®, que con 46,2% en septiembre de
2018 supera en mas de 10 p.p. a los niveles
alcanzados antes de la crisis, en medio de un
crecimiento mas acelerado de la cartera

comercial y de consumo (Grafico 8).

Si bien en la década de los 90 en la cartera de
crédito de los hogares predominaba el crédito
hipotecario, los afos de recuperacién de la
crisis reversaron esta tendencia. Asi, la
participacién de la cartera de consumo en el
total de la cartera del pais a septiembre de
2018 fue de 30,8% vy la de vivienda de 15%,
mientras que antes de la crisis la proporcidon
era inversa: Cerca del 30% para vivienda y del
16% para consumo. Esto evidencia una
sustitucidn del endeudamiento de los hogares
del crédito hipotecario por el crédito de

consumo (Grafico 9).

3 Medida como la razén entre el saldo de cartera total y

Grafico 9. Cartera de los hogares como % de
la cartera total
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3. Estandares internacionales de

profundizacion hipotecaria — Brecha
de desarrollo

Ademas de que el mercado de financiamiento
de vivienda en Colombia tiene un tamafio
moderado bajo sus propios estandares
historicos, se evidencia que los niveles de
profundizacién  hipotecaria son  muy

pequefios a estandares internacionales.

Los datos a nivel mundial reflejan que

Colombia, como otros paises en via de

el PIB.
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desarrollo, presenta un rezago importante en

materia de profundizacion hipotecaria, pues
la relacién entre cartera hipotecaria y PIB en
paises con un desarrollo financiero mayor
supera el 20%, y llega a ser incluso del 40% en
profundizacién

paises con la mayor

hipotecaria (Grafico 10). Los niveles de

profundizacion en el pais son incluso

precarios con respecto a otros de la region,
cuyo desarrollo financiero se encuentra mas
en linea con los estandares internacionales,
como es el caso de Chile y Panama (Gréfico
11). Una brecha similar se evidencia al
comparar a Colombia con paises de ingreso

medio en Asia y Europa.

Grafico 10. Profundizacion hipotecaria a nivel mundial (Cartera hipotecaria/PIB%)
2016-2017

160

140

120

100

80

60

40

coL

IRL

20 |‘\
v =
N
g39

E X S} = w
ESCEL T < =
aIT Lo O <Z(

CHE
NLD
NOR
DNK
NZL

ISL

< O w << =
= N 3
ESNOESE

zzzo0Q
293 EG

fa)
=

IIIIIIIIIIlllllll
< LTS >0OWDILITNS

oz w = > T x oxEFE <2
E umémﬂﬂzmgsgﬁu_:uxg

=)
o
)

BRA  |—

=z =
o
& @

Fuente: HOFINET & OCDE — Calculos: Camacol

BDI
Moz
PNG
SEN
JOR
CMR
TZA

Cémara Colombiana de la Construccion - CAMACOL. Carrera 194#90-10 Tel. 743 0265, fax: 743 0265 Ext 1101. Bogota, Colombia.
Correo electrénico: kortega@camacol.org.co. Visitenos: www.camacol.co
Pégina 9 de 20

EGY


mailto:kortega@camacol.org.co
http://www.camacol.org.co/

Grafico 11. Profundizacién hipotecaria en
Latinoamérica— (Cartera hipotecaria/PIB%)
2016-2017
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Considerado que Colombia es un pais con
amplias necesidades de oferta de vivienda
formal, donde 1,9 millones de hogares
registran déficit habitacional
(aproximadamente el 30% de estos hogares
presentan déficit cuantitativo y el 70%
cualitativo)?, donde todavia existe un ritmo

considerable de formacion de hogares en las

ciudades que ronda los 250 mil anuales, y

4 Calculos de Camacol con base en la Gran Encuesta
Integrada de Hogares del DANE.

5 CAMACOL. (Julio de 2018). Capacidad de compra y
acceso a la vivienda formal. Tendencias de la
construccion (13), 34-47.

6 Dicha literatura incluye los documentos: Cerutti, E.,
Dagher, J., & Dell'A, G. (2015). Housing Finance and
Real-Estate Booms: A Cross-Country Perspective. IMF

donde la proporcidn de hogares propietarios
de su vivienda es de apenas el 40%, resulta
problematica la baja escala de su mercado
hipotecario, que es insuficiente para
responder a los retos de la nacion en materia

habitacional.

Teniendo en cuenta que la valorizacién
constante de la vivienda en Colombia, si bien
es deseable, ha generado presiones sobre la
accesibilidad de la vivienda para las familias®,
se hace fundamental que el pais asuma el
desafio de aumentar la inclusividad de su

sistema de financiacidn hipotecaria.

4. ¢Qué factores podrian explicar las
diferencias de profundizacién

hipotecaria entre los paises?

Hay tres tipos de factores que han sido
asociados en la literatura con la brecha de
desarrollo de los mercados de financiacién de

vivienda entre paises®: macroeconémicos,

Staff Discussion Notes.

Warnock, F., & Warnock, V. C. (2012). Developing
Housing Finance Systems. Property Markets and
Financial Stability.

Warnock, V. C., & Warnock, F. (2007). Markets and
housing finance. NBER Working Paper Series (Working
Paper 13081).
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funcionamiento

institucionales 'y de

especifico del sistema de financiacion de

vivienda.

El primer grupo de factores tiene que ver con
algunas caracteristicas macroeconémicas de
las naciones. Ante todo, el nivel de desarrollo
econdémico y riqueza del pais parece explicar
gran parte de las diferencias de
profundizacién hipotecaria. Con datos de 114
paises en el mundo, se encuentra una
correlacion de 69,6% entre el nivel de renta

per capita y la profundizacién hipotecaria

(Gréfico 12). Esto puede ser explicado por la

escala del mercado, la mayor asequibilidad de
la vivienda dado el ingreso promedio de los
habitantes, y el desarrollo financiero en
general en paises con un PIB per capita

mayor.

Otra caracteristica que ha sido relacionada
con el desarrollo del mercado hipotecario es
la estabilidad macroecondmica. En particular,
se ha encontrado que una inflacion alta o muy
volatil aumenta los riesgos en los que incurren
los prestamistas, disminuyendo sus incentivos
a colocar cartera hipotecaria. Lo anterior, a

pesar de que en paises con alta inflacidn las

Grafico 12. Profundizacidn hipotecaria a nivel mundial (Cartera hipotecaria/PIB%) y PIB Per
Capita (USD PPA) - 2017
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Grafico 13. Profundizacion hipotecaria a
nivel mundial e inflacion — 2017
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Fuente: HOFINET, OCDE & FMI — Célculos: Camacol

entidades optan por ofrecer créditos

Unicamente en tasas variables, de ser
legalmente posible, con lo cual se transmite
parte del riesgo al deudor. Los datos
disponibles indican una correlacidn negativa
del 35,8%

entre la inflacion y la

profundizacién hipotecaria (Grafico 13).

Del mismo modo, la estabilidad fiscal hace
parte de un ambiente propicio para el avance
de la profundidad del mercado hipotecario,
pues comunmente es condicion para unas
tasas de interés internas estables y para la
existencia de un mercado de bonos funcional.

Con datos de 116 paises se encuentra que la

MACOL

calificacion de la deuda soberana de largo

plazo en moneda extranjera  esta

correlacionada positivamente con el nivel de

profundidad del mercado (Grafico 14).

Grafico 14. Profundizacion hipotecaria a

nivel mundial y estabilidad fiscal - 2017
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Sin embargo, no todos los factores que
ayudan a explicar la diferencia entre el
tamanio relativo de los mercados hipotecarios
tienen que ver con el estado
macroecondmico de los paises. Un segundo
grupo de variables que influyen en ello son
relacionadas con el marco institucional y legal
que rodea al sistema de vivienda. Asi pues, la
literatura empirica ha detectado que la
presencia de fuertes derechos legales para los

prestamistas y los prestatarios (en especial el
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derecho de los prestamistas a asegurar un
colateral en caso de default), la disponibilidad
de sistemas de informacién crediticia de
calidad que cubran a una buena parte de la
poblaciény de informacidn suficiente sobre el
mercado inmobiliario, y la existencia de un
sistema de registro de propiedad eficiente,
ayudan a explicar parte de las diferencias
entre niveles de profundizacidon hipotecaria
entre paises con similares niveles de

desarrollo econémico.

Algunas de estas variables son recogidas de
manera aproximada por algunos subindices
del reporte del Banco Mundial, Doing
Business 2018. El indice de derechos legales
mide “el grado en el que las leyes de
colaterales y quiebra protegen los derechos
de prestamistas y prestatarios, y por lo tanto
facilitan [la oferta de] crédito”’. El indice
oscila entre 0 y 10 puntos, donde el mayor
puntaje indica un mejor desempefio del pais.
En el grafico 15 se puede observar la relacién
del indice con la profundizacién hipotecaria,

de acuerdo con los datos disponibles para 114

paises.

"http://www.doingbusiness.org/en/data/explore
opics/getting-credit/what-measured

Grafico 15. Profundizacion hipotecaria y
solidez de los derechos legales a
prestamistas y prestatarios de crédito
2017
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Fuente: HOFINET & Banco Mundial — Célculos: Camacol

Por su parte, el indice de facilidad para
registrar la propiedad califica el nimero de
tramites, la cantidad de tiempo necesario en
burocracia y los costos en los que incurren los
compradores de vivienda en procedimientos
legales para el registro de la compra o
transferencia de una la propiedad®. Dado que
mayor valor del indice implica una puntuacion

mas favorable, la correlacién entre la

8http://www.doingbusiness.org/en/data/exploret
opics/registering-property/what-measured
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profundizaciéon hipotecaria y el indice se

muestra positiva (Grafica 16).

Grafico 16. Profundizacion hipotecaria e
indice de Registro de la Propiedad
2017
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El indice de Transparencia Global del Sector
Inmobiliario (GRETI, por sus siglas en inglés®),
publicado por la firma de actividades
inmobiliarias Jones Lang LaSalle (JLL), puntua
el desempenio de los paises de acuerdo con la
existencia y calidad de informacién abierta,
clara y pertinente sobre el desempefio del

sector inmobiliario, fundamentales del

9 Global Real Estate Transparency Index

mercado, normativa, riesgo de crédito vy
procesos, entre otra informacién considerada
como util para acreedores, inversionistas,
desarrolladores de proyectos y hogares. El
indice va de 1 a 5 puntos, siendo la mejor
calificacion la mads baja. Dado ello, se
evidencia una clara correlacién negativa entre
el indice y la profundizaciéon hipotecaria de los

paises considerados (Grafico 17).

Grafico 17. Profundizacién hipotecaria a
nivel mundial (Cartera hipotecaria/PIB%) e
indice de transparencia del mercado
inmobiliario 2017
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Adicionalmente, la presencia de estimulos
gubernamentales a la oferta o a la demanda
de crédito, como las exenciones de impuestos
y los subsidios directos a la compra de
vivienda, es otro factor institucional que
puede explicar el avance de algunos paises en
materia de financiacion de vivienda con
condiciones

respecto d otros de

macroeconomicas e institucionales similares.

Finalmente, en menor medida, las diferencias
entre la profundizacién hipotecaria entre
paises también se asocian con algunas
caracteristicas del funcionamiento del
sistema de financiacion de vivienda. Por
ejemplo, el plazo de maduracién promedio de
los créditos hipotecarios esta positivamente
correlacionado con la profundizacién, pues un
mayor plazo de maduracion facilita el pago de
menores cuotas mensuales para los hogares,
y genera incentivos adicionales en las
entidades bancarias. Asimismo, un nivel
superior observado de la relacidn préstamo-
garantia inicial (también conocido como Loan-
to-Value) se relaciona con una mayor

accesibilidad de vivienda, pues implica que el

10 CAMACOL. (Julio de 2018b). Importancia de aumentar
el plazo efectivo de financiacién del crédito hipotecario
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requerimiento de pago de cuota inicial en los
hogares sea inferior'®. Por otra parte, el tipo
de tasa de interés prevalente en los créditos
(tasa fija o tasa variable indexada) también
podria influir en la  profundizacion
hipotecaria, aunque hay menor evidencia al

respecto.

Por ultimo, el modelo de fondeo de las
entidades otorgadoras de crédito es un factor
clave. Las entidades de crédito requieren
captar recursos de largo plazo que financien
los créditos hipotecarios, para que no existan
desajustes en sus balances ni se incurra en
riesgos adicionales. Es por ello por lo que el
desarrollo de los mercados de capitales y de
titularizacién hipotecaria se relaciona con

mercados hipotecarios mas profundos.

5. Reflexiones para el caso de Colombia

La comparacién con respecto a paises con
sistemas mas exitosos de vivienda pone de
relieve que Colombia aldn tiene mucho
espacio para avanzar en desarrollo financiero

hipotecario. Aumentar la inclusion de la

en Colombia. Tendencias de la construccién (13).
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financiacion de vivienda es un reto
fundamental para responder a las

necesidades habitacionales del pais.

Trabajos como el de ANIF (2011)'! y Gémez &
Higuera (2016)*2 de Asobancaria han
detectado varios factores especificos del pais
que influyen en su rezago en términos de
profundizacién financiera hipotecaria. Ambos
trabajos coinciden, en linea con la evidencia
internacional mencionada en la seccién 3, que
los factores de tipo institucional son
importantes causas de que Colombia no
tenga niveles mayores de profundizacion
hipotecaria; aunque se han registrado

avances recientes en estos frentes.

En primera instancia, aun existe en Colombia
un alto costo referente a la ejecucion de
garantias hipotecarias, pues los procesos de
retoma de un inmueble cuando un hogar cae
en embargo a menudo se ven retrasados por
el sistema judicial con figuras como la del
patrimonio de familia inembargable. Esto ha

aumentado los riesgos de los bancos, hasta el

11 ANIF. (2011). El crédito hipotecario en Colombia:
Evaluacion del impacto regulatorio poscrisis. Bogota:
ANIF.
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punto de desestimular la oferta de crédito. De
hecho, la brecha entre la evolucién de Ia
cartera hipotecaria y la de consumo se
atribuye a que las entidades de crédito
actualmente tienen incentivos mayores para
otorgar crédito de consumo, pues este es mas
rentable, menos riesgoso y tiene menores

restricciones regulatorias.

En segundo lugar, los plazos pactados de los
créditos hipotecarios en Colombia son muy
bajos a estandares internacionales, asi como
la relacion préstamo-garantia o Loan-to-
Value, lo cual afecta la asequibilidad de una
vivienda, via encarecimiento de las cuotas de
los préstamos y aumentos en las necesidades
de ahorro previo para la cuota inicial. Estos
dos factores estan acompanados por niveles

relativamente altos de tasas de interés.

Los desafios que presenta el pais se exacerban
en un contexto de alta informalidad laboral,
bajos niveles de bancarizacion y de ahorro
formal, y considerables retos en reduccion de

pobreza. Por lo tanto, se hace pertinente que

12 Gomez, H. J.,, & Higuera, L. J. (2016). Crédito
hipotecario en Colombia: Evolucion, obstaculos y
propuestas. En Asobancaria, Ensayos sobre politica de
vivienda. Asobancaria.
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continien los esfuerzos de politica por
aumentar la penetracion del mercado
hipotecario por medio de la estabilidad
juridica para el acreedor, la bancarizacion de
la poblacion informal o vulnerable, la mejora
de los sistemas de informacidn de crédito, la
continuacion de los subsidios a la cobertura
de tasas de interés y a la cuota inicial y de los
estimulos tributarios a la oferta de crédito.

Esto, para sostener y continuar los avances

registrados.

También es fundamental que Colombia
mantenga la estabilidad de su inflacion y la
responsabilidad del manejo de sus cuentas
fiscales, de la mano de una senda de
crecimiento econdmico favorable para el
desarrollo financiero y de los sectores

productivos.
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INDICADORES ECONOMICOS DE LA CONSTRUCCION

(Diciembre de 2018)
Variacion porcentual anual
Valores Fecha
2018-111 201811 2017-11
I. PIB 1/* (cifras en miles de millones de pesos)
Total (1) 213,274 2,7% 2,8% 1,7%
Construccion 15,099 - 1,8% -6,0% -3,9%
sep-
a. Edificaciones 7,835 5 4,1% -5,9% -9,1%
b. Obras civiles 4,239 -1,7% -5,7% 9,7%
Variacion porcentual anual
Valores Fecha
Anual Tre:tgises Afio atras
Oct 17 -Oct | Jul17-Jul | Oct16 - Oct
18 18 17
1l. Numero de ocupados 2/*
Nacional 22,827 0,7% 0,4% 0,5%
Construccién 1,466 oct-18 7,4% -1,1% -2,1%
Trece areas: Nacional 10,872 0,2% 1,4% 0,0%
Trece dareas: Construccién 724,236 7,0% -1,2% -1,9%
Sep 17 -Sep | Jun 17 -Jun Sep 16 -
18 18 Sep 17
ll. Licencias 3/* (2)
Totales 2.138.847 0,2% -6,4% -4,3%
Vivienda 1.419.520 -12,9% -8,2% -6,2%
ERYN 496.637 44,9% -44,8% -35,2%
b. No VIS 922.883 sep-18 -28,3% 2,0% 6,6%
Otros destinos 719.327 42,2% 0,4% 2,2%
a. Industria 56.998 153,9% 365,8% -76,4%
b. Oficina 47.527 -21,6% -56,2% 19,0%
c. Bodega 15.739 -78,8% -36,1% 38,3%
d. Comercio 150.666 -19,0% -7,4% 56,2%
e. Otros 448.397 176,0% -25,3% -7,7%
Oct 17 -Oct | Jul17-Jul | Oct16- Oct
18 18 17
IV. Cemento 4/**
Produccion 1.107.129 o 2,4% -5,3% 0,5%
oct-
Despachos 1.082.894 5,2% -4,9% 3,6%
Nov 17 - Ago 17 - Ago Nov 16 -
Nov 18 18 Nov 17
V. indice Costos Construccién (ICCV) *
Total 239 nov-18 2,6% 3,3% 4,5%
Materiales 231 2,2% 3,2% 4,0%
Mano de obra 264 3,6% 3,8% 5,9%
Magquinaria y equipo 203 1,4% 1,0% 2,6%
Variacién porcentual anual
Valores Fecha
2018-l 2018-11 2017-11
VL. indice Precios de Vivienda Nueva 5/
Vivienda 131 sep-18 7,6% 7,6% 6,6%
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INDICADORES ECONOMICOS DE LA CONSTRUCCION

(Diciembre de 2018)
Nov 17 - Ago 17 - Nov 16 -
Nov 18 Ago 18 Nov 17
VILI. Inflacién *
IPC Total 143 3,3% 3,1% 4,1%
- nov-18
IPC Vivienda 148 4,0% 4,1% 4,6%
Oct17-Oct | Jul17-Jul | Oct16-Oct
18 18 17
VIIl. Muestra Mensual Manufacturera *
indice produccion real 116 oct-18 5,8% 3,5% -0,3%
Oct17-0Oct | Jul17-Jul | Oct 16 - Oct
18 18 17
IX. Encuesta Mensual del Comercio al por Menor*
indice ventas reales total sin combustibles 118 6,8% 3,7% -0,6%
indice ventas reales art. ferreteria y pinturas 132 ogt18 8,8% 0,5% -6,3%
Sep 17 -Sep | Jun 17 - Jun | Sep 16 - Sep
18 18 17
X. Financiacién 6/***
Cartera hipotecaria + titularizaciones 65 sep-18 11,6% 11,3% 12,0%
Desembolsos (cifras en millones de pesos)
a. Constructor 433 6,6% -9,2% 49,1%
b. Individual 1.518 12,1% 18,6% 14,5%
1. VIS 450 27,4% 24,5% 9,9%
sep-18
2.No VIS 1.501 6,7% 7,9% 24,1%
i. Pesos 1.381 5,3% 14,8% 23,1%
ii. UVR 571 27,0% 3,1% 15,0%
Valores Absolutos
Fecha
nov-18 ago-18 nov-17
XI. Tasas interés hipotecarias (%) ****
Adquisicion
a. VIS UVR 7,7% 7,6% 8,2%
b. No VIS UVR 7,1% 7,1% 7,5%
1. VIS pesos 11,7% 11,7% 11,9%
2. No VIS pesos 10,5% 10,5% 10,9%
nov-18
Construccion
a. VIS UVR 5,8% 5,9% 5,8%
b. No VIS UVR 5,3% 5,5% 5,5%
1. VIS pesos 12,4% 12,6% 12,6%
2. No VIS pesos 10,5% 10,5% 11,8%
Fuentes: * DANE; ** ICPC; *** Superintendencia financiera; **** Banco de la Republica. Notas: n.d.: no
disponible; n.a.: no aplica; 1/ Cifras en miles de millones de pesos constantes 2005=100; 2/ Cifras en miles
correspondientes al trimestre movil; 3/ Cifras en metros cuadrados. 4/ Cifras en toneladas; 5/IPVN - 53
Municipios; 6/ Cifras en billones de pesos corrientes. Incluye Leasing Habitacional. (1) p: prondstico
Ministerio de Hacienda pp: prondstico elaborado por CAMACOL 1/ Cifras en miles de millones de pesos
constantes 2005=100; (2) Licencias de Construccion/ Total 88 Municipios-Dane
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CONDICIONES DE USO

La Camara Colombiana de la Construccion procura que los datos suministrados en la serie titulada
“Informe Econdémico”, publicada en su pagina web y/o divulgada por medios electrénicos,
mantengan altos estandares de calidad. Sin embargo, no asume responsabilidad alguna desde el
punto de vista legal o de cualquier otra indole, por la integridad, veracidad, exactitud, oportunidad,
actualizacién, conveniencia, contenido y/o usos que se den a la informacién y a los documentos que
aqui se presentan.

La Camara Colombiana de la Construccidn tampoco asume responsabilidad alguna por omisiones
de informacién o por errores en la misma, en particular por las discrepancias que pudieran
encontrarse entre la versidn electrénica de la informacidn publicada y su fuente original.

La Cadmara Colombiana de la Construccidn no proporciona ningln tipo de asesoria. Por tanto, la
informacién publicada no puede considerarse como una recomendacion para la realizacion de
operaciones de construccidén, comercio, ahorro, inversién, ni para ningun otro efecto.

Los vinculos a otros sitios web se establecen para facilitar la navegacién y consulta, pero no implican
la aprobacién ni responsabilidad alguna por parte de la Cdmara Colombiana de la Construccidn,
sobre la informacién contenida en ellos. En consideracidn de lo anterior, la Cdmara Colombiana de
la Construccién por ningln concepto sera responsable por el contenido, forma, desempeiio,
informacidn, falla o anomalia que pueda presentarse, ni por los productos y/o servicios ofrecidos en
los sitios web con los cuales se haya establecido un enlace.

Se autoriza la reproduccion total o parcial de la informacién contenida en esta pagina web o
documento, siempre y cuando se mencione la fuente.

NOTAS
No aplica
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