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En abril, el indice de Confianza Industrial (IC) tuvo
un repunte con respecto a marzo, al ubicarse en
-1,3%. No obstante, con este se cumplen siete
meses consecutivos en los cuales el balance de la
confianza por parte de los industriales es negativo.

A pesar del balance negativo en las percepciones
de los empresarios, el avance de abril respecto a
marzo (4 pps) es el mayor desde febrero de 2011.
Lo anterior se explica principalmente por la mejor
percepcion de la actividad productiva en relacion
al mes anterior y al aumento en el nivel de pedidos
actuales por atender.

El volumen actual de pedidos tuvo un avance de
8,3 pps en abril de 2013, el mayor aumento desde
septiembre de 1999. Por su parte, la suficiencia
de capacidad instalada se mantuvo relativamente
estable en 41,6%.

Aunque el nivel de pedidos en abril tuvo un
incremento significativo en relacion a marzo,
continda siendo negativo y se situa en niveles
similares a los observados tras la crisis de 2009.

El pobre desempefio de la actividad industrial,
reflejado en la caida consecutiva en el Indice de
Produccion Industrial (IPI), se profundizé en el mes
de marzo. Lo anterior es un anticipo de que los
resultados del PIB del sector industrial para el primer
trimestre reflejaran una dindmica desfavorable.

El indice de produccion industrial decrecié 11,5% en
marzo de 2013, lo que en parte recoge el efecto de
menos dias habiles por cuenta de la Semana Santa.
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Il Gréafico 1. Indice de Confianza Industrial (IC)
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Fuente: Encuesta de Opinién Empresarial (EOE) - Fedesarrollo.

Il Grafico 2. Percepcion sobre demanda industrial
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Fuente: Encuesta de Opinion Empresarial (EOE) - Fedesarrollo.

Il Gréafico 3. Indice de Produccién Industrial sin trilla de café
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Il Grafico 5. Indice de Confianza Comercial (ICCO)
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Fuente: Encuesta de Opinién Empresarial (EOE) - Fedesarrollo.
Il Gréafico 6. Evolucion de los pedidos y de la demanda
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Gréfico 4. Indice de Confianza del Consumidor (ICC)
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El Indice de Confianza del Consumidor (ICC) pasé de
23,7% en abril a 20,1% en mayo de 2013 (cayo 3,6
pps). En relacion con mayo de 2012, el ICC refleja
una reduccion de 6,4 pps.

La reduccion en el nivel de confianza por parte de
los consumidores se explica por la desfavorable
percepcion sobre la situacion econdémica que tendra
lugar en los préximos 12 meses.

El indice de Confianza Comercial (ICCO) aumentd
en abril por segundo mes consecutivo, luego de
haber caido en febrero. Asi, la confianza comercial
aumento 0,6 pps con respecto a marzo, ubicandose
en 15,5%. No obstante, el ICCO promedio de lo que
lleva del ano se encuentra 13,3 pps por debajo del
observado un afio atras.

La mejora en la confianza comercial en abril se
explica por el incremento en el nivel de ventas en
comparacion con marzo y con abril de 2012.

En abril, tanto los pedidos a los proveedores como
la demanda actual aumentaron en relacion al mes
anterior, poniendo fin a la tendencia decreciente que
se habia presentado desde diciembre de 2012. Asi,
mientras que el indicador de pedidos aumento 8,4
pps con respecto a marzo, el de la demanda lo hizo
en 3,4 pps en el mismo periodo.

El indicador de pedidos a proveedores se ubicé en
-18,7%, 10,3 pps por debajo del dato de abril de
2012. Por su parte, el componente de la demanda
actual fue 11,7 pps menor que en abril del afo pasa-
do y se situd en 22,1%.



El area aprobada para vivienda tuvo un incremento
de 34,1% anual en marzo de 2013, lo que contrasta
con el comportamiento del mismo periodo de 2012
(-41,9%). Por su parte, Bogota, que en marzo del
afo pasado habia decrecido -72,6%, presento un
incremento de 126,4% durante el tercer mes

del afo.

Al analizar el crecimiento de las areas de vivienda
aprobadas en los ultimos doce meses, se observa
que los unicos departamentos donde se presentan
incrementos son Bolivar (47,2%), Atlantico (6,2%)
y Santander (1,6%).

En marzo de 2013 se afianza el proceso de recupera-
cion de las iniciaciones de vivienda VIS.

A pesar del fuerte incremento que reflejaron las
iniciaciones de vivienda VIS en marzo (11,6%), los
inicios totales aun siguen creciendo a un ritmo lento
(2,3%), lo que se explica por el mal desemperio de
las iniciaciones no VIS (-4,2%).

En abril, el despacho de cemento gris tuvo un
repunte en relacion al mes anterior, cuando presento
una caida por encima del 15% anual. El incremento
de 16,4% es el la primera variacion anual positiva
registrada en 2013.

El aumento en el despacho de cemento gris se
explica por la mayor dindmica de los canales de
distribucion de los constructores y contratistas
(35,3%) y, en menor grado, de los despachos con
fines de comercializacion (9,3%).

Il Cuadro 1. Evolucién de las areas aprobadas para vivienda

segun licencias de construccion a marzo

Porcentajes

Departamentos y Bogota Doce meses a marzo Mensual
Bogota 126,4 -11,2 -26,4
Cundinamarca -17,7 -46,7 -b3,5
Valle -25,3 -17,4 -8,9
Antioquia 1,7 -20,7 -39,2
Atlantico 78,5 6,2 -49,0
Bolivar 2756,2 47,2 928,3
Caldas -27,2 -13,7 -68,2
Cesar -88,1 -7,6 -86,9
Santander 51,1 1,6 -11,0
Total 34,1 -11,0 -15,7
Fuente: DANE.
Il Grafico 7. Evolucion de iniciaciones de vivienda
(variacion anual*)
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Il Grafico 8. Evolucion del despacho de Cemento Gris

25
20
16,4

15

® 10

=

§5 1,6

Q

S

s 5 \/

-10

-15

20
- = = N N N N N N N N N N N N ™M o o oM
e e S e R e i
*—‘>g®_o‘—‘—>~:—oa‘-‘>gm_o‘—‘-
S 258 5 2:2=28 33288255 ¢35 =<
Fuente: DANE.

INFORME MensuaL Macroeconomico ||



1

ACTIVIDAD PRODUCTIVA

Il Gréafico 9. Evolucion del desempleo

%

16

Total nacional
——— Urbano (13 ciudades y dreas metropolitanas)

10,7
10,2
8
S 2 2 S =] = hant hant = S S S 2 ] a
o b [ = ot b [ jiny 0! & O iy os & o
s § 2 5 &6 § £ = §8§ § =2 =2 § § 2
Fuente: DANE.
Il Grafico 10. Evolucion de la tasa de ocupacion
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Fuente: DANE.
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La tasa de desempleo continué reduciéndose en abril
de 2013. Mientras que el desempleo nacional se
redujo 0,7 pps con respecto a un ano atras, la tasa
de las principales 13 ciudades se ubicé en 10,7%,
0,6 pps menos que en 2012.

La tasa de desempleo de los dltimos 12 meses refleja
una timida reduccion en el desempleo nacional
desde 10,6 hasta 10,3%. Lo anterior se explica por
una reduccion en los desocupados rurales del orden
de un punto porcentual.

En abril de 2013 la tasa de ocupacion nacional se
ubico nuevamente por debajo del nivel observado
en el mismo mes de 2012 (57% frente a 57,5% en
2012). Por su parte, la tasa de ocupacion urbana
aumento 0,1 pps durante el mismo periodo de
referencia.

El lento avance de la tasa de ocupacion nacional ha
estado asociado al bajo crecimiento del nimero de

ocupados en lo corrido de 2013 (0,6% anual), que

contrasta con la misma cifra para 2012 (5%).
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Por segundo mes consecutivo, en mayo la inflacion
se ubico en el limite inferior del rango meta (2%).

El incremento en el nivel de precios estuvo liderado
por los grupos de gasto de educacion (4,5%), salud
(3,7%) y vivienda (3%). Por su parte, diversion
(0,2%), transporte (0,7%) y vestuario (0,8%)
Jalonaron la inflacion a la baja.

En mayo, las expectativas de inflacion a doce meses
de las entidades encuestadas por el Banco de la
Republica registraron un leve incremento
ubicandose en 3,1%, mientras que la inflacion
implicita aumento levemente y se ubico en 2,4%.

La brecha entre las expectativas de inflacion de los
encuestados por parte del Banco de la Republica y la
inflacién implicita (de mercado) se ha incrementado

desde 0,4 pps en enero hasta 0,7 pps en mayo
de 2013.

En mayo, la inflacion de no transables continudé con
su tendencia ligera a la baja ubicandose en 3,7%.
Por su parte, la inflacion de bienes transables
permanecio relativamente estable en 1,1%, en linea

con el comportamiento observado durante los
ultimos meses.

El aumento en los precios de los bienes regulados y
alimentos se ubicé en 1,3%. Lo anterior representa

una caida de 3,1 y 3,4 pps, con respecto a lo regis-
trado en igual periodo de 2012.

Il Grafico 11. Inflacion anual y rango objetivo del Banco
de la Republica
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Fuente: DANE y Banco de la Republica.

Il Grafico 12. Expectativas de inflacion™
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Il Grafico 13. Inflacion por componentes con corte a
mayo de 2013
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Il Grafico 14. Inflacion por tipo de gasto anual con
corte a mayo
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Il Gréafico 15. Evolucion de las medidas de inflacion basica
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Fuente: Banco de la Republica.
Il Grafico 16. Repo, tasa de colocaciony DTF
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Fuente: Banco de la Republica.
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May-13

Comparado con mayo de 2012, los grupos de gasto
que presentaron mayor disminucion fueron alimentos
y transporte cuya inflacion se ubicé 3,4 y 1,3 pps por
debajo del nivel de un afio atras.

En mayo, se mantuvo la tendencia registrada un mes
atrds y solamente dos grupos de gasto presentaron
una variacion positiva con respecto al mismo mes de
2012. Estos fueron diversion (0,2% frente a -0,5%) y
vestuario (0,9% frente 0,5%).

Al comparar las medidas alternativas de la inflacion
basica en mayo de 2013 con mayo de 2012 se
observa una caida en casi todas ellas, con excepcion
de la de bienes y servicios no transables sin
alimentos ni regulados, la cual se mantuvo estable.

En mayo, todos los componentes de la inflacion
basica registraron caidas con respecto a abril, con

la excepcion de la inflacion sin alimentos la cual por
cuarto mes consecutivo aumento y se ubico en 2,3%.

La tasa repo se mantuvo inalterada (3,25%) en mayo.
Asi, el Banco de la Republica mantiene el estimulo a
la economia con su politica monetaria expansionista.

Como resultado de la politica expansiva por parte del
emisor tanto la tasa de colocacion y en menor grado
ala DTF se han reducido. Comparando con un afio
atras, mientras la tasa de intervencion se redujo en
2 pps, la tasa de colocacion se redujo en 2,3 pps y
la DTF bajé en 1,47 pps.



En mayo de 2013, la cartera total continué
desacelerandose, presentando un crecimiento
9,7%, la menor cifra observada desde 2011.

La desaceleracion en la cartera total se explico por

la menor dindmica de la cartera de consumo, la
cual paso de crecer 11,4% en abrila 11,3% en

mayo. Por su parte, la cartera comercial se redujo

ubicandose en 8,3%.

Por tercer mes consecutivo la calidad de la cartera

mostro un deterioro y el porcentaje de cartera
vencida se ubicé en 3,2%.

Comparado con marzo de 2012, se observa una
desmejora de 0,4 pps. Si bien estos niveles
alcanzados no son preocupantes, preocupa el
crecimiento que ha experimentado.

Tanto el IGBC como el COLCAP siguieron registrando

desvalorizaciones durante mayo y lo corrido de junio.
La tendencia decreciente de los indices viene
explicada por la caida en los precios de las acciones
de las empresas petroleras.

Al comparar el comportamiento que registran ambos
indicadores entre junio de 2013 y el mismo mes de
2012, se observa una importante caida en el IGBC
con una variacion anual de -5,8%, que también se

ve reflejada de forma mas moderada en el COLCAP
(-1,6%).

Il Grafico 17. Evolucion de la cartera real por tipo
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Fuente: Banco de la Republica y célculos Fedesarrollo.

Il Grafico 18. Evolucion de la calidad de la cartera total*
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Il Grafico 19. Evolucion IGBC y COLCAP
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Il Grafico 20. Curva de rendimientos TES para Colombia
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Fuente: Bloomberg.
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Con corte a junio 3 de 2013 se observa un
empinamiento de la curva de rendimientos en
relacion a mayo del presente afio. Asi, los titulos
de mediano y largo plazo son los que mayores
desvalorizaciones han registrado durante el
altimo mes.

Al comparar la curva de rendimientos de junio de
2013 con la del mismo periodo del afio pasado, se
observa que los titulos de mediano plazo son los que
mayores valorizaciones han registrado (120 pbs

en promedio).



La ejecucion de funcionamiento a abril de 2013 se
ubico en 24,9%, siendo ligeramente superior al nivel
ejecutado el mismo periodo de 2012.

El rubro de inversion es el que mas ha aumentado
su ritmo de ejecucion, duplicando el nivel alcanzado
el ano anterior. Los demas sectores presentan un
crecimiento similar al de 2012, mientras el gasto en
educacion quien presenta una caida de 0,3%.

El recaudo tributario en marzo de 2013 fue de 6,8
billones de pesos, mostrando una pequefia caida
de 0,1 billones. Esto estuvo explicado por el menor
recaudo de tributos externos por 0,2 billones.

Entre enero y marzo de 2013 se recaudaron 24,2
billones de pesos, lo que incidio positivamente en el
incremento observado en el recaudo total de estos
meses, el cual fue superior en 10% respecto

al 2012.

3

POLITICA FISCAL

Il Grafico 21. Ejecucion del gasto publico por sectores
con corte a marzo
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Fuente: MHCP-Direccién General del Presupuesto Publico Nacional.

Il Cuadro 2. Recaudo tributario
(billones de pesos)

Periodo Tributos Tributos
internos* externos**
2012 Marzo 5,6 1,3 6,9
2013 Marzo 57 1,1 6,8
2012 Enero-marzo 18 4 22
2013 Enero-marzo 20,6 3,6 242

* Incluye: Renta, IVA, Timbre, GMF, Patrimonio y Seguridad Democratica.
** Incluye: Aranceles e IVA externo.
Fuente: DIAN.
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Il Grafico 22. Evolucion de las exportaciones
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Il Grafico 23. Evolucion de las importaciones
60
50
40
® 30
S
£ 2
S 10
3 55
5 o -
-10 -10,3
20
-30
~ ~ ™~ (oo} o) o) (o2} D D o o o — — — o N N o™
2 9 9 Q@ 2 < Q Q T T T oF o7 7o g oaT
£ 3383238328322 322823¢%3
Fuente: Banco de la Republica y DANE.
Il Grafico 24. Evolucion de la balanza comercial y los
términos de intercambio (base 100 = 1988)
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Millones de délares FOB

SECTOR EXTERNO

En abril las exportaciones totales en Colombia
decrecieron 1,2% con respecto al mismo mes del
afio anterior. La caida en las exportaciones se explica
principalmente por la reduccion de las ventas
externas de combustibles (-11,6%).

Es de resaltar el buen desempeno observado en las
exportaciones de bienes agropecuarios, alimentos y
bebidas (46%) y de manufacturas (22,5%).

En marzo de 2013, las importaciones presentaron
una disminucion de 10,3%, frente al mismo periodo
de 2012. Lo anterior se explica por una reduccioén en
las compras externas de productos agropecuarios y
alimentos (-26%) y de manufacturas (-8,7%).

En el primer trimestre del afio las importaciones
crecieron tan solo 1% con respecto al mismo periodo
de 2012. Este resultado se explica por un crecimien-
to leve de las compras de manufacturas (1%).

En marzo, la balanza comercial registro un superavit
de 286 millones de ddlares, lo cual muestra una
disminucion significativa (-75%) con respecto al
mismo periodo del afio anterior.

En el primer mes de 2013, los términos de
intercambio se ubicaron en 181 puntos, mostrando
una reduccion de 1,5 puntos con igual periodo

del afio anterior.



Durante mayo, la tasa de cambio continto con la
tendencia al alza, pasando de 1829 pesos por dolar
a 1907, registrando una depreciacion de 4%.

La tasa de cambio promedio en lo corrido del afio
ascendio a 1811 pesos. Al comparar el nivel
promedio de la tasa de cambio afio corrido entre
2012 y 2013, se observa que ésta ha permanecido
relativamente estable, con una depreciacion de 1%.

En abril de 2013 el tipo de cambio real de Brasil y
Chile evidencio una ligera depreciacion en sus
valores, mientras que el tipo de cambio real de
Colombia registro una sutil apreciacion.

En abril de 2013 el tipo de cambio real de la moneda
brasilera se deprecio en 2,7% con respecto a un

afio atrds, mientras el tipo de cambio real del peso
chileno se aprecio en 4,1% en contraste con el afio
anterior.

Por tercer mes consecutivo la produccion promedio
de barriles de crudo diarios superé nuevamente el
millén. Lo anterior llevé a un crecimiento de 8,3% en
la produccidn con respecto al mismo periodo

de 2012.

En mayo, la produccion de sacos de café se ubico
en 936 mil sacos, 35% mas que el volumen

producido en el mismo periodo de 2012, pero 139
sacos menos que el mes inmediatamente anterior.

Il Grafico 25. Comportamiento del tipo de cambio
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Fuente: Banco de la Republica.
Il Grafico 26. Tipo de cambio real entre las monedas
de Colombia, Chile y Brasil*
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* Base = mayo de 2007.

Fuente: Banco de la Republica, Banco Central de Chile y Brasil.

Il Grafico 27. Evolucion de la produccion de petroleo y café
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Fuente: Agencia Nacional de Hidrocarburos y Federacién Nacional

de Cafeteros.
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SECTOR EXTERNO
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CALENDARIO ECONOMICO
Mayo 12 - julio 5 de 2013

Lunes Martes Miércoles Jueves Viernes
10 11 12 13 14
Lanzamiento Informe TIC: | Comercio minorista EE.UU. Prouccién Industrial
Fedesarrollo - CCIT Seminario Macroeconémico Estados Unidos
ANIF- Council of indice de Confianza Un.
Americas- Fedesarrollo Michigan Estados Unidos
17 18 19 20 21

{ndice del meracdo
inmobiliario NAHB
Estados Unidos

Balanza Comercial
indice de Precios al
Consumidor
Estados Unidos

Tendencia Econdémica
Fedesarrollo

Tasa de interés FED

Producto Interno
Bruto

Encuesta de Opinién
Empresarial (EOE)
Fedesarrollo
Produccién Industrial

24

Encuesta de Opinién
Financiera (EOF)
BVC-Fedesarrollo

25

Confianza del consumidor
C. Board
Estados Unidos

26

Producto Interno Bruto
Estados Unidos

27

Informe del Mercado
Laboral (IML)
Fedesarrollo

28

Tasa de desempleo
Mercado Laboral
Reunién Banco de la
Republica

Tasa de desempleo
Eurozona

Balanza comercial
Estados Unidos

Tendencia Econémica
Fedesarrollo

Indice de Precios al
Consumidor
Tasa de desempleo
Estados Unidos

Fuente: DANE, Bloomberg y Fedesarrollo.
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