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En noviembre la confianza de los industriales
continud la tendencia descendiente de 2012,
ubicandose en -5,03, el nivel mads bajo
observado desde 2009.

El deterioro de la confianza industrial en noviembre
provino del deterioro de sus tres componentes, en
particular, por el impacto de la caida del volumen
de pedidos que se ubicé en -15,6%, es decir, 14,3
puntos porcentuales (pps) inferior al nivel alcanzado
un afo atras.

El nivel de pedidos continud en noviembre la
notoria tendencia descendente iniciada desde
el segundo semestre de 2011.

En noviembre, los industriales consideraron que
Su capacidad instalada, con base en su nivel de
pedidos, se encontraba 20 puntos por encima de
su capacidad en el mismo mes en 2011.

En noviembre el Indice de Confianza al Consumidor
(ICC) mantuvo el nivel reflejado en octubre, y
presenté un leve incremento de casi 2 puntos

porcentuales (pps) con respecto al mismo mes
de 2011.

El nivel de confianza de los consumidores en
noviembre fue inferior al del mismo mes en 2007

y 2010, pero superior al de los noviembres de
2008 y 2009.

ACTIVIDAD PRODUCTIVA

Il Gréafico 1. Indice de Confianza Industrial
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Fuente: Encuesta de Opinién Empresarial (EOE) - Fedesarrollo.
Il Gréafico 2. Percepcion sobre demanda industrial
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Il Grafico 3. Indice de Confianza del Consumidor
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ACTIVIDAD PRODUCTIVA

Il Gréafico 4. Evolucion de la disposicion a comprar
bienes durables y no durables
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Fuente: Encuesta de Opinién Empresarial (EOE) - Fedesarrollo.
Il Grafico 5. Indice de Confianza Comercial
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Fuente: Encuesta de Opinién Empresarial (EOE) - Fedesarrollo.

Il Grafico 6. Evolucion de los pedidos y de la demanda
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En noviembre, la disposicion a comprar bienes
durables y no durables revirtio la tendencia

descendiente experimentada en los 3 meses
previos.

La disposicion a comprar vivienda aumento y se
ubicd 6 pps por encima de su nivel en noviembre
de 2011. Aunque disminuyd con respecto al mes
anterior, la disposicion a comprar electrodomésticos

también aumento (4pps) frente al mismo mes
de 2011.

El indicador de confianza comercial, que habia
repuntado en octubre, se estabilizé en un nivel
ligeramente inferior al registrado un afio atras.

Con respecto a sus valores en afios anteriores,
el ICCO resulto inferior en 1,3 pps al nivel
observado en 2011 y en 2,5 pps respecto a
noviembre de 2010.

En noviembre, la demanda a los comerciantes
presento el nivel mas alto desde abril. No obstante,

su valor fue 15 pps por debajo del observado en
noviembre de 2011.

Los pedidos a proveedores presentaron el valor mas
alto del afio. Sin embargo, su balance fue 12 pps
inferior al manifestado en noviembre de 2011.



En octubre de 2012, la produccion real del sector
manufacturero sin incluir trilla de café, crecié 1,2%
con relacion al mismo mes de 2011.

El incremento estuvo jalonado por las industrias
de bebidas, vehiculos y otros productos alimenticios,
los cuales crecieron por encima del 10%.

En el tercer trimestre de 2012 la economia
colombiana crecio 2,1% con relacion al mismo
trimestre de 2011, muy por debajo de lo que
se esperaba.

En lo corrido de 2012, el Producto Interno Bruto
crecio 3,9% respecto al mismo periodo de 2011.

En octubre de 2012, el drea aprobada para vivienda
disminuyo 3,1% respecto al mismo mes de 2011.
La disminucién en las dreas aprobadas en
Cundinamarca y Antioquia fueron determinantes.

De enero a octubre de 2012, el decrecimiento en
el drea aprobada para vivienda autorizada bajo
licencia ha estado jalonado, principalmente,

por Bogotd, Cundinamarca y Valle.

Il Gréafico 7. Indice de Produccién Industrial sin trilla de café
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Fuente: DANE.

Il Cuadro 1. Evolucion del PIB

2011-1
2011-2
2011-3
2011-4
2012-1
2012-2
2012-3

Variacion anual (%)

51
4.8
7,5
6,2
4.8
4.9
2,1

Variacion trimestral

16
12
2,1
1,2
0,2
13

-0,7

Fuente: DANE.

Il Cuadro 2. Evolucién de las areas aprobadas para vivienda

segun licencias de construccion a octubre

Porcentajes

Departamentos y Bogota

Antioquia
Atlantico
Bogota

Bolivar

Caldas

Cesar
Cundinamarca
Santander
Valle

Total

AVE]

=293
-80,2

52,9
-44.8
-16,9
91,2
-66,6
180,4

93,6

-3,1

Afo corrido

4.4
18,3
37,8
45,2
315
34,9
58,3
33
485
-23,1

Doce meses

a octubre

2,5
55,9
-46,6
84,1
-23,4
13,3
-46,9
8,8
-44.2
-20,5

Mensual

35,8
-86,3
-38,9
-80,0

82
-45,8

45,0
-12,8

29,7

-12,5

Fuente: DANE.
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ACTIVIDAD PRODUCTIVA

Il Gréafico 8. Evolucion del despacho de Cemento Gris
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Fuente: DANE.

Il Gréafico 9. Evolucion del desempleo
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SECTOR FINANCIERO Y VARIABLES MONETARIAS

En diciembre la inflacion disminuyé a 2,4%,
continuando con la tendencia descendente inciada
en octubre de 2011, y ubicandose en el nivel mas
bajo desde finales de 2010.

La desaceleracion econdmica y las bajas expectativas
de inflacion le permitieron al Banco de la Republica
reducir su tasa de intervencion de 4,5% a 4,25%.

En diciembre continué el leve descenso en las
expectativas de inflacion de los proximos 12 meses,
tanto para el mercado como para las entidades
encuestadas por el Banco de la Republica.

Las expectativas de inflacion se acercaron mas al
punto medio del rango meta establecido por el Banco
de la Republica entre 2% y 4%.

En diciembre, todos los componentes de la inflacion
presentaron variaciones anuales menores con
respecto a los niveles reflejados en noviembre.

En el transcurso de 2012, la inflacion de los bienes
regulados fue la que mas se desacelero, al tiempo
que el precio de los bienes transables fue el que
presento menor crecimiento.

Il Grafico 10. Inflacion anual y rango objetivo del Banco

de la Republica
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Fuente: DANE y Banco de la Republica.

Il Grafico 11. Expectativas de inflacion™
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Il Grafico 12. Inflacidon por componentes con corte a
diciembre de 2012
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Fuente: DANE y Banco de la Republica.
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SECTOR FINANCIERO Y VARIABLES MONETARIAS

Il Grafico 13. Inflacion por tipo de gasto anual con
corte a diciembre
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Il Grafico 14. Evolucion de las medidas de inflacion bésica
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Il Grafico 15. Repo, tasa de colocacion y DTF
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* La tasa de colocacion total incluye créditos de consumo, ordinario,
preferencial y tesoreria.
Fuente: Banco de la Republica.
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En diciembre el crecimiento de la cartera se
desacelerd con respecto a noviembre y a las tasas

observadas a principios de afio. Este comportamiento

fue similar en todos los tipos de cartera.

El crecimiento total de la cartera, como ha ocurrido
desde inicios de 2011, estuvo jalonado por los
créditos de consumo e hipotecarios.

En diciembre, tanto el IGBC como el COLCAP
continuaron la tendencia iniciada a mitad de 2012
y se valorizaron 3,1% y 3,6%, respectivamente.

Pese al alza, el IGBC cerré diciembre con un valor
casi 5% menor al maximo del afio 2012 alcanzado
en mayo; mientras que la valoracion del COLCAP le
permitio finalizar el afio en su nivel mas alto.

La disminucion de la tasa de intervencion a finales
de diciembre bajo los rendimientos de los TES para
los vencimientos mas cercanos.

La tendencia descendiente de los rendimientos para
los TES en Colombia resulta de unas menores
presiones inflacionarias via expectativas de inflacion.

Il Grafico 16. Evolucion de la cartera real por tipo
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Il Grafico 17. Evolucion IGBC y COLCAP
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Fuente: Bolsa de Valores de Colombia.

Il Grafico 18. Curva de rendimientos TES para Colombia
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POLITICA FISCAL

Il Grafico 19. Ejecucion del gasto de funcionamiento por
sectores con corte a noviembre
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Fuente: Direccién General del Presupuesto Publico Nacional.

Il Cuadro 4. Recaudo tributario
(billones de pesos)

Periodo Tributos Tributos
Durante octubre de 2012 el recuado tributario fue

ligeramente superior al registrado en igual mes

internos* externos**

de 2011. 2011 Octubre 33 1,5 4,7
2012 Octubre 34 1,4 4.8

Entre enero y octubre de 2012 se recaudaron mas

de 12 billones con respecto al mismo periodo en 2011 Enero-Octubre 59,9 13,7 73,6

2011, principalmente por el incremento en el 2012 Enero-Octubre 72,1 139 86,1

recaudo del Impuesto de Renta.

*

Incluye: Renta, IVA, Timbre, GMF, Patrimonio y Seguridad Democratica.
** Incluye: Aranceles e IVA externo.
Fuente: DIAN.
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Il Grafico 20. Evolucion de las exportaciones
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Fuente: DANE.
Il Grafico 21. Evolucion de las importaciones
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Fuente: Banco de la Republica y DANE.

Il Grafico 22. Evolucion de la balanza comercial y los
términos de intercambio
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Fuente: DANE y Banco de la Republica.

Millones de ddlares FOB

SECTOR EXTERNO

En noviembre de 2012 las exportaciones totales en
Colombia decrecieron 8,2% con respecto al mismo
mes del afio anterior.

La caida se explica por la reduccion del 13% en las
ventas de combustibles y productos de las industrias
extractivas.

Las importaciones en octubre presentaron un
repunte del 7,8%, luego del decrecimiento en 8,8%
experimentado en septiembre.

No obstante, el crecimiento en octubre fue
significativamente menor al evidenciado en el mismo
mes tanto en 2011 como en 2010, en los cuales las
importaciones crecieron por encima del 20%.

En octubre la balanza comercial registro un leve
superavit de 22,4 millones de ddlares, inferior a los
obtenidos en los afios anteriores, que fueron
superiores a los 100 millones. Por su parte, los
términos de intercambio se mantuvieron estables.

En lo corrido del afio, hasta octubre, se presenta un
superavit comercial de 3.102 millones de ddlares,
lo que implica una caida de 8,8% respecto al valor
alcanzado en igual periodo de 2011.

INFORME MensuaL Macroeconomico || 11
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SECTOR EXTERNO

En el transcurso de diciembre el tipo de cambio
reflejé una revaluacion del orden del 2,5% y cerro
el ano en 1.768 pesos.

A pesar de los esfuerzos del Banco de la Republica,

que compro 5.000 millones de délares, la
revaluacion de 2012 fue del 9%.

En noviembre los tipos de cambio real de las
monedas de Colombia, Brasil y Chile evidenciaron
un ligero crecimiento en sus niveles.

Entre enero y noviembre de 2012, el real brasilero
se ha depreciado en contraste con la evolucion
de las monedas de Chile y de Colombia.

A pesar de que a finales de diciembre se
experimenté una produccion por encima del millon
de barriles, la produccion de crudo promedio en
diciembre se ubico en 984 mil barriles diarios.

En diciembre la produccion de café continud el
repunte iniciado en octubre y crecié un 23% mas
que en igual mes de 2011. No obstante, por
segundo afio consecutivo, la produccion anual no
logré superar los 8 millones de sacos.

12 |l InForME MENSUAL MACROECONOMICO

Il Grafico 23. Comportamiento del tipo de cambio
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Fuente: Banco de la Republica.

Il Grafico 24. Tipo de cambio real entre las monedas
de Colombia, Chile y Brasil
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Fuente: Banco de la Republica, Banco Central de Chile y Brasil.

Il Grafico 25. Evolucion de la produccion de petroleo
y café
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