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A nivel nacional, el DANE publicé el indice de Precios al
Consumidor (IPC), el indice de Precios al Productor (IPP),
también las estadisticas de cartera de vivienda, cemento
gris, vivienda VIS y No VIS, informalidad laboral y
exportaciones. Adicionalmente, el Banco de la Republica
publicé cifras deuda externa y el indice de términos de
intercambio.

En el panorama internacional, el presidente de EE. UU.,
Donald Trump, decidié imponer aranceles a las
importaciones de acero y aluminio. Ademads, se
anunciaron las cifras mas recientes de desempleo de
Estados Unidos y la Eurozona. Asimismo, el Banco
Central Europeo dio a conocer sus decisiones de
politica; mientras que el nuevo presidente de la Fed,
Jerome Powell, sugirié algunos indicios sobre el rumbo
de la politica monetaria durante 2018.

Por otra parte, Chile, México y Perd firmaron
nuevamente el Acuerdo Transpacifico de Cooperacion
Econdmica (TPP) con algunos paises del Pacifico. Por
ultimo, se conocié la cifra de crecimiento de Brasil para
el 2017.
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Sector de la construccion

La producciéon de cemento gris en el acumulado
doce meses con corte a enero fue de 12,3 millones
de toneladas, lo que representa una variacién anual
de -0,9%. A su vez, los despachos de cemento gris
para el mismo periodo fueron de 12,0 millones de
toneladas, teniendo asi una variacion anual de -0,8%
(Gréfica 1).
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Los despachos nacionales de cemento gris hacia
constructores y contratistas se ubicaron en 24
millones de toneladas, lo que significd una
disminucion de -1,6% anual, y represento6 el 20,1%
del total de despachos.

Los departamentos de Putumayo (34,6%), Narifio
(16,7%), Caldas (16,2%) y Magdalena (12,6%)
registraron los mayores crecimientos anuales. Por
otra parte, 17 departamentos presentaron
disminuciones (considerando Bogotd como un



departamento), donde las mas significativas fueron
Casanare (-26,4%), Caquetd (-18,9%) y Quindio
(-16,9%).

Segun el censo de edificaciones del DANE, durante
todo 2017 en 16 areas de influencia, el area total
iniciada para vivienda VIS tuvo un crecimiento de
19,5% con respecto a 2016. Por otro lado, el area
iniciada para vivienda No VIS tuvo una variacién de -
10,6% anual. El area total para VIS y No VIS fue de
4,23 y 9,16 millones, respectivamente. Para el total
general, se presentd un decrecimiento de -2,9%
anual.

Las areas metropolitanas/urbanas que tuvieron un
mayor crecimiento anual en el area total iniciada
fueron Cali (20,9%), Manizales (15,0%) y Cucuta
(13,8%). Por otro lado, las que presentaron las
mayores caidas fueron Neiva (-52,9%), Bucaramanga
(-49,8%) y Popayan (-29,3%). Por su parte, entre las
gue mas contribuyeron a la variacién total estuvieron
Cali (2,0 p.p.), Cundinamarca (1,2 p.p.) y Bogota (0,7
p.p.) (Tabla 1).

Tabla 1. Area iniciada en MA2 de vivienda segiin
rango de precios

Area de Contribucion
influencia VIS No VIS Total
Cali 3,9% 13% 2,0%
Cundinamarca 2,6% 0,7% 1,2%
Bogota 8,0% -1,8% 0.7%
Barranquilla 3,3% -0,7% 0,3%
Manizales -0,5% 0,5% 0.2%
Cuicuta 0,2% 0,3% 0,2%
Ibagué 0,2% 01% 01%
Villavicencio 0,7% -0,2% 0,1%
Cartagena 1,4% -0,5% 0,0%
Armenia -0,4% 0,1% -0,1%
Pereira -1,3% 0,3% -0,1%
Pasto 0,4% -0,4% -0,2%
Popayan -1,1% -0,4% -0,6%
Neiva -1,2% -0,9% -1,0%
Medellin 4,2% -4,6% -24%
Bucaramanga -0,9% -4,2% -3,3%
Var % total 19,5% -10,6% -2,9%

Fuente: DANE

¢ En el cuarto trimestre de 2017 el saldo total de la
cartera vivienda fue de 55,8 billones de pesos, lo
que representd un crecimiento nominal anual de
7,7%, inferior al incremento de 12,1% presentado en
el mismo periodo del afio anterior.

El aumento se vio explicado por un crecimiento del
10,0% anual en el segmento VIS y de 6,8% en el
segmento No VIS. Respecto al cuarto trimestre de
2016, el segmento VIS disminuy6é su ritmo de
crecimiento en 2,9 p.p., mientras que en No VIS se
desaceler6 en 5,0 p.p. (Gréfica 2).

Por ultimo, el segmento VIP, incluido en las cuentas
anteriores de VIS, mostré un decrecimiento de -3,7%
anual, que contrasta con el crecimiento de 8,7%
registrado en el mismo trimestre de 2016.

Grafica 2. Saldo nominal total de la cartera
hipotecaria - Var % anual IV trimestre
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La cartera vencida (con 5 o mas cuotas en mora)
presentd un incremento nominal anual de 12,9%,
llegando a un valor de 2,4 billones de pesos. Cabe
resaltar que el saldo de la cartera vencida como
porcentaje del saldo total ha permanecido
relativamente constante, 4,3%, desde 2013. El
nimero de créditos clasificados como cartera
vencida ascendid a 64.230, mostrando asi un
crecimiento anual de 4,2%. Este es el octavo
crecimiento  positivo consecutivo, después de
haberse registrado variaciones negativas durante los
Gltimos 3 afos.
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En el trimestre mévil con corte a enero de 2018, el
nivel de ocupacién en el sector de la construcciéon
fue de 1,4 millones de personas, lo que representd
una disminucién del -0,6% con respecto al mismo
trimestre del afio anterior. La participacién del sector
en el total de ocupados a nivel nacional se ubicd en
6,3%, siendo 0,06 p.p. menor a la registrada en enero
del 2017 (Grafica 3).

Gréafica 3. Poblacién ocupada en la construccion
trimestre movil total nacional - Miles
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En las principales trece ciudades del pais, el nivel de
ocupacion del sector fue de 682.457 personas, lo que
se traduce en un aumento de 0,3% anual. De estas
las que presentaron las mayores caidas en la
ocupacion del sector fueron: Clcuta (-16,2%),
Bogotad (-9,9%) y Pereira (-7,1%). Mientras, nueve
presentaron variaciones positivas en la generacién
de empleo, entre ellas se destacan Pasto (35,9%),
Barranquilla (15,6%) y Manizales (14,9%) por tener
los mayores crecimientos.

En el trimestre movil con corte a enero de 2018, la
informalidad laboral en el sector de la
construccion se ubicd en 58,8% para las principales
trece ciudades del pais, 2,5 p.p. menos que en el
mismo periodo del 2017. La participacion informal en
el mercado laboral de la construccidén por primera
vez desde octubre de 2016 estuvo por debajo del
59% (Gréfica 4). Por otra parte, con el analisis de 23
ciudades, la participacién de informalidad laboral fue
de 60,6%, cifra que fue 1,8 p.p. menor a la registrada
en el mismo mes del afio anterior
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Grafica 4. Tasa de Informalidad Sector de la
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El indice de Precios del Productor (IPP) de
materiales de construccion presentd una variacion
anual de 1,1% en el mes de febrero de 2018. Esta cifra
fue 0,6 p.p. mayor que la variacién registrada el mes
pasado. Desde julio de 2017 el indice ha disminuido
su ritmo de caida, viendo cifras positivas desde el
mes de diciembre. (Gréafica 5).

Grafica 5. indice de Precios al Productor
(IPP) de materiales de construccion - Var %
anual
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La inflacién al consumidor del grupo de gasto de
vivienda fue de 4,0% anual en febrero, inferior al
registro de enero de 4,1%; de esta manera este rubro
contribuyd en 1,23 p.p. a la inflaciéon total. Dicha
caida en la inflacion del grupo de vivienda estuvo
asociada a una disminucion de la inflacién de los
gastos de ocupacion, rubro contenido dentro del
grupo de vivienda, de 4,3% en enero a 4,1% en
febrero (Grafica 6).
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Grafica 6. IPC Vivienda - Var. % Anual.
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Economia nacional

Para el mes de diciembre de 2017, el indice de
términos de intercambio fue de 138,38, teniendo
en cuenta que el indice para las exportaciones e
importaciones fue de 139,01 'y 10045,
respectivamente. Por otra parte, la variacion anual
del indice fue de 12,9%, con lo que se concluye que
el indice de exportaciones crecié a un ritmo mayor
que el indice de las importaciones, dicho
comportamiento se viene registrando desde agosto
de 2016 (Grafica 7).

Grafica 7. indice de terminos de
intercambio - Var. % Anual.
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Para el 2017 la deuda externa del pais fue del 40,2%
como porcentaje del PIB, cifra que es 2,6 p.p. mas
baja que la mostrada en el 2016. Sin embargo, el
saldo de la deuda se incrementd en 3,6% con
respecto al mismo periodo del afio anterior, cuya
cifra paso de 120.059 millones de délares en 2016 a
124.386 millones de ddlares a 2017. Este incremento
nominal de la deuda se debe al mayor
endeudamiento tanto de corto como de largo plazo,
teniendo una variacion anual de 184% y 1,5%,
respectivamente.

La deuda del sector publico en el 2017 fue igual al
23,2% del PIB con un total de 71.821 millones de
dolares. La deuda de corto plazo para el sector se
redujo en -12,2% anual, sin embargo, la de largo
plazo creci6é en 1,2% anual. Por otro lado, la deuda
del sector privado represent6 el 17,0% del PIB con
52.565 millones de ddlares. La deuda de corto y largo
plazo para el sector privado aumenté en 19,9% y
2,3% anual, respectivamente (Grafica 8)

Grafica 8. Deuda externa - % del PIB
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Las exportaciones nacionales, acumuladas doce
meses, expresadas en dolares FOB crecieron 17,2%
anual en enero del 2018, cifra que se ubica 24 p.p.
por encima del registro del mismo mes del afio
anterior (Grafica 9).
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que fue de 9,3%. Este resultado estuvo asociado a
una disminucion en la tasa de ocupacién (medida de
demanda) de -0,6 p.p., superior a la caida en la tasa

Grafica 12. Tasa de Informalidad trimestre
movil - Trece ciudades enero 2018
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De las trece ciudades y sus areas metropolitanas las
que presentaron mayor proporcion de informalidad
fueron Clcuta (72,2%), Monteria (61,5%) vy
Bucaramanga (57,9%), Por otra parte, las ciudades
que registraron menor proporcién de informalidad
fueron Manizales (41,7%), Bogota (41,9%) y Medellin
(42,0%) (Gréfica 12).

El indice de Precios al Consumidor (IPC) en enero
tuvo una variacion anual del 3,4%, inferior a la de
diciembre de 3,7%. En términos mensuales la
inflacion fue de 0,71%. Con este dato la inflacion el
Banco de la Republica mantiene la cifra en el rango
meta (2%-4%) (Grafica 13).

Grafico 13. Indice de Precios al Consumidor
(IPC) y meta del BanRep - Var % anual
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Grafica 14. indice de Precios al Consumidor
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Los mayores aportes a la baja de la inflacidon entre
enero y febrero estuvieron en los grupos de
alimentos, otros gastos y comunicaciones, los cuales
aportaron -0,28 p.p. a la variacion total. Por otro lado,
transporte contribuyd positivamente a la variacién
con 0,09 p.p. (Grafica 14).

El indice de Precios al Productor (IPP) registré una
variacion anual de 3,6% en el mes de febrero de
2018, cifra 0,5 p.p. mayor que la registrada el mes
pasado y 2,0 p.p. mayor que la del mismo mes del
afo anterior. La inflacion de los productos en la
primera etapa de distribuciéon ha presentado una
tendencia positiva desde del mes de junio 2017
(Gréafica 15).

Grafica 15. indice de Precios del Productor
(IPP) - Variaciones anuales
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La aceleracion de febrero obedece a un mayor
crecimiento de los precios del sector minero, que en
este mes tuvo una variacion anual de 16,1%. Por otra
parte, los precios del sector industrial y agricola
presentaron variaciones de 14% y 1,0%,
respectivamente.

Coyuntura Internacional

EE.UU.

El presidente de la Reserva Federal (Fed), Jerome
Powell, en el marco del Reporte Semi-anual de
Politica Monetaria ante el Congreso de los Estados
Unidos, reiterd la intensién del Comité de continuar
con los incrementos graduales de tasas de interés,



9%

8%

7%

6%

5%

4%

3%

*

manteniendo un balance entre evitar que la
economia se sobrecaliente y llevar la inflacion a la
meta. Para los analistas, su tono mas optimista sobre
el panorama econdémico sugirié la posibilidad de que
sean cuatro aumentos de tasas en el afio, en lugar de
los tres que estan proyectados por la Fed.

La tasa de desempleo de EEUU en febrero fue de
4,1%, manteniéndose estable por quinto mes
consecutivo. A su vez, se crearon en el mes 313 mil
nuevos empleos, sin incluir empleos agricolas,
superiores a los 239 mil creados en enero y a los 205
mil que esperaban los analistas en promedio (Grafica
16). Esta es la mayor generacién de empleo desde
julio de 2016. A su vez, la tasa de participacion crecié
a su mayor ritmo en ocho afios. Sin embargo, el
salario por hora promedio se desacelero, lo cual
sugiere que las presiones inflacionarias del mercado
laboral permanecen débiles.

Grafica 16. Tasa de Desempleo de EE.UU. y
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El presidente de EE. UU., Donald Trump, decidio
imponer aranceles a las importaciones de acero y
aluminio, de 25% y 10% respectivamente, debido a
la necesidad de proteger a los productores
americanos y a la seguridad nacional. La decisién de
Trump fue polémica, incluso entre miembros del
Partido Republicano y de su propio gabinete, por las

1 Gasto del consumo personal, por sus siglas en inglés.

posibles retaliaciones de otros paises y por sus
efectos inflacionarios.

Canadd y México, de donde provienen el 25% de las
importaciones totales de acero y aluminio, fueron
finalmente excluidos de los aranceles, debido a que
las renegociaciones del tratado de libre comercio
(Nafta) aun no han concluido. A su vez, Trump dejo
abierta la posibilidad de extender las exenciones a
otros paises.

Estados Unidos actualmente importa cuatro veces
mas acero del que exporta y compra esta mercancia
a mas de 100 paises. En Colombia, la noticia ha
generado preocupacién entre los productores, pues
el total de exportaciones de estos materiales suma
$226 millones de ddlares al afio.

¢ la inflacién de Estados Unidos, medida con el
indice de precios PCE?, fue de 1,7% anual en enero,
de acuerdo con el reporte de gasto del consumo
personal, manteniéndose sin cambios por 3 meses
consecutivos. En esta misma linea, la inflacion,
excluyendo alimentos y energia, completd 4 meses
en 1,5%. Estos resultados estan en linea con lo
esperado (Gréfica 17).

Grafica 17. Inflacién PCE anual de Estados
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Fuente: US. BEA

Si bien la inflacion se mantiene inferior a la meta de
la Reserva Federal, 2%, las perspectivas son positivas
debido a que se espera que el consumo finalmente



avance por el incremento de los ingresos disponibles
luego de los recortes de impuestos.

Europa

El Consejo de Gobierno del Banco Central Europeo
(BCE) mantuvo inalteradas las tasas de interés
aplicables a las operaciones principales de
financiacién, la facilidad marginal de crédito y la
facilidad de depdsito en 0,0%, 0,25% y -0,4%,
respectivamente. Por su parte, el Consejo confirmd
que el programa de compra de activos seguird a un
ritmo de 30 mil millones de euros mensuales hasta
septiembre de 2018 o mas alla de ser necesario.

Si bien las decisiones de politica se mantuvieron, se
evidencié un cambio de lenguaje en el comunicado
oficial del Consejo. Principalmente, el Consejo
elimind la referencia a un posible incremento en
tamano y/o duracion del programa de compras de
activos en caso de que el panorama de vuelva menos
favorable, lo cual sugiere mayor optimismo del
Consejo respecto a la inflacién. En efecto, el Consejo
afirmo que la informacién reciente confirma el fuerte
y generalizado impulso de crecimiento de la
economia de la Eurozona, que se proyecta se
expanda en el corto plazo algo mas rapido de lo
anteriormente esperado; y que este panorama de
crecimiento confirma la confianza del BCE en que la
inflacién convergerd a un nivel inferior pero cercano
al 2% en el mediano plazo. Sin embargo, fue
destacado que el Consejo mencionara el riesgo a la
baja que representa el avance del proteccionismo
global.

Por lo anterior, el BCE reviso al alza su prondstico de
crecimiento para 2018 hasta 2,4%, desde 2,3%, y
mantuvo el de 2019 en 1,9%. Adicionalmente, el
organismo ratifico su prondstico de inflacién para
2018 en 1,4%, pero revisd a la baja el de 2019 a 1,4%
desde 1,5%.

La inflacion de la Eurozona fue de 1,2% anual en
febrero, inferior a la de enero de 1,3%. De esta
manera, completa tres meses de retrocesos
continuos y se ubica en su menor nivel desde
diciembre de 2016. Por su parte, la inflacidon nucleo,
que excluye alimentos y energia, se mantuvo estable

en 1,0%. A pesar de la fortaleza de algunos datos de
actividad economica y de la continuacion del gran
estimulo monetario del BCE, la inflacidn continuda sin
despegar hacia el nivel objetivo del BCE del 2,0%
(Gréafica 18).

Grafica 18. Inflaciéon anual de la Eurozona
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Fuente: Eurostat

La tasa de desempleo de la Eurozona fue de 8,6%
en enero, manteniéndose de esta la tendencia
decreciente registrada desde agosto de 2013, en
medio de la consolidacién de la recuperaciéon
econdmica (Grafica 19). Esto implico una
disminucion de 10 mil personas en situacion de
desempleo respecto a diciembre y de 1,5 millones
frente a enero del afio anterior.

Grafica 19. Tasa de desempleo de la
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Fuente: Eurostat

Sin embargo, la tasa de desempleo sigue por encima
del promedio registrado durante 2008 de 7,6%, asi



como persisten fuertes diferencias en el desempefio
del mercado laboral entre los paises miembros.

Latinoamérica

¢ Laeconomia de Brasil crecid 2,1% anual en el cuarto
trimestre de 2017, superior al crecimiento de 1,4%
del tercer trimestre, pero inferior a lo esperado por
los analistas (Grafica 20). Los resultados fueron
afectados por un deterioro de las exportaciones
agricolas mayor a lo esperado. De esta manera, la
economia sale del periodo de recesion, al haber
crecido 1,0% en el acumulado del aflo 2017, después
de haberse contraido fuertemente en 2015y 2016 en
-3,5% cada afio.

Grafica 20. PIB de Brasil - Var.% Anual
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¢ Chile, México y Perd, junto con otros ocho paises del
Pacifico?, firmaron el Acuerdo Transpacifico de
Cooperacion Econdmica (TPP), esta vez con el
nombre Tratado Integral y Progresista de Asociacién
Transpacifico, a pesar de la salida de EE. UU del
acuerdo original en enero del afio pasado. El nuevo
acuerdo mantuvo la esencia del original, pero se
suspendieron algunos puntos, en particular del
capitulo de propiedad intelectual.

2 Australia, Brunei, Canadd, Malasia, Japén, Nueva Zelanda,
Singapur y Vietnam.

Articulo académico

Satterthwaite, et al. (2018). Responding to climate
change in cities and in their informal settlements
and economies. International Institute for
Environment and Development.

Satterthwaite, et al. (2018). Respondiendo al cambio
climatico en las ciudades y sus asentamientos
informales. Instituto internacional para el Ambiente
y el Desarrollo.

Es conocido que buena parte de las ciudades de paises
de ingresos bajo-medios tienen una alta incidencia de
asentamientos informales; de hecho, en algunas cerca
de la mitad de la poblaciéon puede ser informal. Ante
esta realidad gobiernos locales han optado por crear
estrategias de formalizacion, como un medio para ganar
eficiencia y evitar la exclusion y vulnerabilidad social que
trae consigo la informalidad. No obstante, estas
estrategias no han tenido un disefio explicito para asi
mismo crear una resiliencia de la ciudad y su poblacién
frente al cambio climatico. De esta manera, este articulo
busca responder la pregunta: ;Como se puede hacer
mas resistente los asentamientos informales frente al
cambio climatico y al mismo tiempo traerlos a
formalidad?

Lee el articulo completo aqui

Libro en la Mira

Asobancaria & Banco Interamericano de - BID
(2018). Ensayos sobre inclusion financiera en
Colombia.

Recientemente Asobancaria y el Banco Interamericano
de Desarrollo, BID, publicaron el libro Ensayos sobre
inclusion financiera en Colombia, el cual tiene como
proposito contar con mas andlisis técnicos de la materia
en el pais.


https://citiesipcc.org/wp-content/uploads/2018/03/Informality-background-paper-for-IPCC-Cities.pdf

El libro estd conformado por ocho capitulos o ensayos
que abordan preguntas como: ;Cudles son las
consecuencias de la exclusion financiera?, ;Qué politicas
tienen mayor éxito en la promocion de los servicios
financieros? y ;Qué avances se necesitan en el capital
humano para hacer frente a la creciente digitalizacién
de los servicios financieros? Las secciones del libro se
pueden dividir en tres, las que abordan las preguntas
desde un punto de vista macroeconémico, desde una
visibn microecondmica y las que se concentran en
politicas y estrategias que buscan una mayor inclusion.

Lee el articulo completo aqui
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