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En julio, el balance del Indice de Confianza del
Consumidor (ICC) se ubicé en 25,1%, revelando
una leve disminucion con relacion a junio, pero
manteniéndose en uno de los niveles mas altos de
los ultimos 12 meses.

La reduccion en la confianza de los consumidores
se explica principalmente por el deterioro del
componente de percepcion sobre las condiciones
econémicas, el cual cayo 1,7 puntos porcentuales
(pps) en relacion a junio.

En junio, el drea aprobada para vivienda se contrajo
9,8% anual, lo que estuvo asociado a la reduccion
en las licencias de construccion en Cesar (-87%),
Bogota (-24%) y Atlantico (-32%).

En el periodo enero-junio, las areas licenciadas
registran un incremento de 5,7% anual, el cual ha
estado principalmente liderado por Bolivar (46,4%),
Valle (44,1%) y Atldntico (35,9%).

En julio, la inflacion anual se ubicé en 2,2%, 0,8 pps
por debajo del nivel registrado en el mismo periodo
de 2012. Asi, aunque lentamente, la inflacion
continua acelerandose, en linea con lo observado
desde enero del presente afio.

En lo corrido del 2013, los precios al consumidor
acumularon un alza de 1,8%, 0,2 pps menor a la
cifra del mismo periodo de 2012.

Il Grafico 1. Indice de Confianza del Consumidor (ICC)

Il Cuadro 1. Evolucién de las areas aprobadas para

Fuente: Encuesta de Opinién del Consumidor (EOC) - Fedesarrollo.
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vivienda

Departamentos y Bogota Doce meses a junio Mensual
Bogota 24,2 22,5 -47,0
Cundinamarca -7,8 -22,5 10,9
Valle 227,0 441 160,9
Antioquia 9,7 -30,8 18,4
Atlantico -32,4 35,9 -27.,6
Bolivar 268,2 46,4 607,0
Caldas 39,9 33,6 -31,7
Cesar -87,3 14,1 -74,4
Santander -8,7 12,5 32,8
Total -9,8 5,7 -23,2
Fuente: DANE.
Il Grafico 2. Inflacion anual y rango objetivo del Banco
de la Republica
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Il Grafico 3. Expectativas de inflacion™

Il Gréafico 4. Inflacion por componentes con corte a mayo

Il Grafico 5. Inflacion por tipo de gasto anual con corte a julio
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Las expectativas de inflacion a doce meses, de los
encuestados por el Banco de la Republica, se
mantuvieron estables en 3,1% por tercer mes
consecutivo en julio de 2013.

Las expectativas de inflacion implicitas en el
diferencial entre las tasas de interés de los TES fijas
y las indexadas a la inflacion aumentaron 0,2 pps
en relacion a junio, ubicandose en 1,9%.

La inflacion de los bienes regulados se ubicé en
1,4%, cambiando la tendencia al alza exhibida
desde abril de 2013. Por su parte, los precios de
alimentos crecieron 1,6%, 2,2 pps menos que en
el mismo periodo de un afio atras.

En julio, la brecha entre la inflacion de bienes no
transables y transables se ubicé en 2,6 puntos
porcentuales (pps), muy similar a la observada un
aflo atras.

En julio, el grupo de gasto que generé mayores
presiones al alza sobre la inflacion total fue
educacion, cuyos precios aumentaron 4,5% anual,
seguido de salud (3,9%) y comunicaciones (3,8%).

Los Unicos grupos de gasto que exhiben una
inflacion mayor con respecto a igual periodo de
2012 fueron diversién, comunicaciones y vestuario,
acelerandose 3,6, 1y 0,3 pps, respectivamente.



En linea con lo observado desde noviembre de
2012, todas las medidas de la inflacion basica,
exceptuando la de bienes y servicios no transables
(sin alimentos ni regulados), evidencian una caida.

La inflacion de bienes no transables sin alimentos

ni regulados se ubicé en 3,9%, 0,2 pps por encima
del nivel de julio de 2012. Por su parte, la inflacion
nucleo, que excluye los bienes que mayor volatilidad
de precios presentan, fue 0,8 pps menor a la de
Julio de 2012, y se ubicé en 2,8%.

En julio, la tasa repo del Banco de La Republica se
mantuvo inalterada por cuarto mes consecutivo en
3,25%, en respuesta a la débil dinadmica de la
economia local y a la lenta recuperacion de la
economia mundial.

En linea con lo que se observa desde diciembre de
2012, la tasa de colocacion se ha reducido en
mayor medida que la DTF.

En julio de 2013, la cartera real mantuvo la
tendencia a la baja exhibida desde principios de
2012, creciendo 9,7% anual.

La cartera comercial, que representa cerca del 60%
de la cartera total, crecié 9% anual en julio, mientras
que la cartera de consumo aumenté 9,6%.
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Gréfico 6. Evolucion de las medidas de inflacion basica
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Il Gréafico 7. Repo, tasa de colocaciény DTF
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* La tasa de colocacion total incluye créditos de consumo, ordinario,
preferencial y tesoreria.

Fuente: Banco de la Republica.

rafico 8. Evolucion de la cartera real por tipo
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Fuente: Banco de la Republica y célculos Fedesarrollo.

INFORME MensuaL Macroeconomico ||




Il Grafico 9. Evolucién de la calidad de la cartera total*
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* Calidad medida como la proporcion de la cartera vencida sobre la total.
Fuente: Superitendencia Financiera.
Il Grafico 10. Evolucion IGBC y COLCAP
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Fuente: Bancolombia.

Il Grafico 11. Curva de rendimientos TES para Colombia
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Fuente: Bloomberg.
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En mayo, por primera vez en el afio, la calidad de la
cartera mejoro. El porcentaje de cartera vencida
cayé a 3,1%, siendo el dato mas favorable de los
registrados en lo que lleva del afo.

Comparado con mayo de 2012, el indicador de
cartera vencida evidencia un deterioro de 0,15 pps.

Tras la significativa desvalorizacion presentada en los
principales indicadores bursatiles de Colombia, los
cuales alcanzaron minimos el 10 de julio del afio en
curso, se observa un repunte durante el Gltimo mes.

En lo corrido del afio, se observa una valorizacion
promedio de 3,1% en las acciones que componen
el COLCAPF, que contrasta con la desvalorizacion de
2.6% en el valor de las acciones del IGBC.

Las tasas de rendimiento mantienen su tendencia al
alza. En relacioén con julio de 2013, se observa un
desplazamiento de la curva hacia arriba. Los titulos
que mayores desvalorizaciones presentan son los

de largo plazo, cuyos rendimientos han presentado

un incremento promedio de 71 puntos basicos en el
ultimo mes.

Comparado con agosto de 2012, se observa un em-
pinamiento de la curva de rendimientos, caracteriza-
da por la valorizacion de los titulos de la parte corta
de la curva, y la desvalorizacion de los bonos con
vencimiento en el mediano y largo plazo.



La ejecucion del gasto en funcionamiento, con corte
a julio, se ubicé en 47,1%, mientras que el de la
inversién ascendié a 39%.

La ejecucion del gasto en inversion se ubico
10,1 pps por encima del nivel registrado un
afio atras.

En mayo, el recaudo tributario total se ubicé en 8,8
billones de pesos, lo que representa una caida de
3,3% anual. Lo anterior se explica principalmente por
la reduccion de 2,6% en los tributos internos,

los cuales se ubicaron en 7,5 billones.

En lo corrido del afio, el recaudo tributario total se
mantiene en niveles cercanos a los presentados en
el mismo periodo de 2012. No obstante, en dicho
periodo, se observa una reduccion de 7,5% en los
tributos externos.

En junio, las exportaciones totales de Colombia
crecieron 5,6% anual, la primera vez que se sittia
en terreno positivo en lo corrido del afio.

El crecimiento de las exportaciones estuvo liderado
por el aumento de 11,5% anual en las ventas
externas de combustibles y productos de las
industrias extractivas.

Il Grafico 12. Ejecucion del gasto publico por sectores con
corte a julio
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Fuente: MHCP-Direccion General del Presupuesto Publico Nacional.

Il Cuadro 2. Recaudo tributario
(billones de pesos)

Periodo Tributos Tributos
internos* externos**
2012 Mayo 7,7 1,4 9,1
2013 Mayo 7,5 1,3 8,8
2012 Enero-mayo 38,4 6,7 45,1
2013 Enero-mayo 38,7 6,2 449

*

Incluye: Renta, IVA, Timbre, GMF, Patrimonio y Seguridad Democratica.
** Incluye: Aranceles e IVA externo.
Fuente: DIAN.

Il Grafico 13. Evolucion de las exportaciones
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Fuente: DANE.
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Il Grafico 14. Evolucion de las importaciones
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Il Grafico 15. Evolucion de la balanza comercial y los términos

de intercambio (base 100 = 2004)
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Fuente: DANE y Banco de la Republica.
Il Grafico 16. Comportamiento del tipo de cambio
2.600
2.400
8
S 2200
I}
[oN
%2}
&%’ 2.000
1815 1911
1.800
1.600
o) o) D [} o o — — N N o o
< Q Q Q - - - b = - b b
o o Qo o e} o o o Q je] el o
s £ & 2 & 2 & 2L & £ s 2
Fuente: Banco de la Republica.
8 |l INFORME MENSUAL MACROECONOMICO

Millones de délares FOB

Las importaciones tuvieron una reduccion de 15,5%
anual. La disminucion de las compras externas
obedecio a la caida registrada en las manufacturas y
en los combustibles, los cuales presentaron sendas
reducciones de 11 y 38,1%.

En lo corrido del afio, las importaciones registran una
calda de 1%, lo que contrasta con el incremento de
11,4% presenciado en el mismo periodo de 2012.

En mayo, la balanza comercial registré un superavit
de USD315 millones, USD 121 millones superior al
evidenciado un afio atras.

Los términos de intercambio reflejaron una
reduccion de 3,4 pps en relacion a abril. No
obstante, en relacion a 2004, afio utilizado como
afio base, se ubican 76% por encima.

En Agosto, el tipo de cambio oscild en un rango
entre 1.869 y 1.930 pesos por ddlar, lo que
evidencia la alta volatilidad que ha presentado
en las ultimas semanas.

Entre julio y agosto, el peso colombiano se ha
apreciado en promedio 0,5%.



Il Grafico 17/. Evolucion de la producciéon de petréleo y café

En julio, por quinto mes en el afio, la produccion
de crudo se ubicé por encima del millon de barriles
diarios. El dato de julio representa un crecimiento
de 9,1% anual y de 4,7% en relacion a junio del
presente afio.

La produccién de café ascendié a 1.031 miles de
sacos en julio, siendo 54% superior al volumen
producido en julio de 2012. Por su parte, en lo
corrido del afio, la produccién ha crecido 48,2%
anual.
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Fuente: Agencia Nacional de Hidrocarburos y Federacién Nacional

de Cafeteros.

CALENDARIO ECONOMICO
Septiembre* de 2013

Lunes Martes Miércoles Jueves Viernes
2 3 4 5 6
Indice de Precio del Indice de Precio al Exportaciones Tasa
Productor Producto consumidor Informe de de Desempleo
Interno Bruto Eurozona Mercado Labora Estados Unidos
Fedesarrollo
9 10 11 12 13
Cartera Hipotecaria de Encuesta de Opinién del Nivel de Empleo
Vivienda Consumidor (EOC) Eurozona
Fedesarrollo
16 17 18 19 20
Indice Produccién Informe de Coyuntura Decision de tipos de Producto Interno Muestra Mensual
Industrial TIC - Fedesarrollo interés FED Bruto Manufacturera
Estados Unidos
23 24 25 26 27
Importaciones Encuesta de Opinién Encuesta de Opinién Producto Interno Bruto Reuniénn de la junta del
Empresarial (EOE) Financiera (EOF) Estados Unidos Banco de la Republica
Fedesarrollo BVC-Fedesarrollo

* La fecha de publicacion de las encuestas de opinién de Fedesarrollo puede ser 2 dias antes o después de lo estipulado en el calendario.

Fuente: DANE, Bloomberg y Fedesarrollo.
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