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CONDICIONES DE USO

La Camara Colombiana de la Construccion procura que los datos suministrados en las

“Presentaciones”, publicadas en su pagina web y/o divulgadas mediante medios electronicos, 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 dé a la informacion y a los documentos que aqui se presentan.

La Camara Colombiana de la Construccion tampoco asume responsabilidad alguna por omisiones de informacion
0 por errores en la misma, en particular por las discrepancias que pudieran encontrarse entre la version
electrénica de la informacion publicada y su fuente original.

La Camara Colombiana de la Construccion no proporciona ningun tipo de asesoria, por lo tanto la informacion
publicada no puede considerarse como una recomendacion para la realizacién de operaciones de construccion,
comercio, ahorro, inversion, ni para ningun otro efecto.

Los vinculos a otros sitios web se establecen para facilitar la navegacion y consulta, pero no implican la
aprobacion ni responsabilidad alguna por parte de la Camara Colombiana de la Construccién, sobre la
informacion contenida en los mismos. En consideracion de lo anterior, la Camara Colombiana de la
Construccién por ningun concepto sera responsable por el contenido, forma, desempefio, informacién, 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 informacion contenida en esta pagina web o documento, siempre
y cuando se mencione la fuente.
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Cambios en el frente internacional: Estados Unidos

= La economia mas grande del mundo (25% del PIB
mundial) se estaba desacelerando antes de la crisis del
mercado hipotecario
= Cambiando las perspectivas de la economia mundial

= Ahora hay senales de una crisis financiera y de una
desaceleracion mas severa, en comparacion con la
Inicialmente prevista

= El FMI reviso el 29 de enero las proyecciones del mundo y de
EE.UU. a la baja para 2008

= Aumenta el riesgo de recesion en EE.UU. en el primer semestre
de 2008
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La economia mundial se desacelerara en 2008

1990-2008py, crecimiento mundial del PIB en términos reales

* Enero 29, 08: el FMI reviso a la baja el crecimiento mundial para 2008:
6 - de 4,8% a 4,1%.

* FMI: Una caida de 1% en el crecimiento mundial se traduce en una
desaceleracion de 1,4% en el PIB de Colombia luego de un afio. 4,9
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Fuente : Banco Mundial y FMI-WEO, enero 2008.
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En gran parte por el impacto de la desaceleracion de
Estados Unidos (EE.UU. 25% del PIB mundial)

Crecimiento trimestral en Estados Unidos: variacion % anual real del PIB, 2002-2007
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Fuente: Bureau of Economic Analysis, Departamento de Comercio EE.UU. * Proyecciones FMI-WEO enero 2008.
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Cambios en el frente internacional: Estados Unidos

= Enero 2008: nuevo episodio de aumento de la aversion
al riesgo por deterioro en el panorama de EE.UU.
(estancamiento con inflacion):

= Se conocieron nuevos datos en las primeras semanas del ano:

= Problemas en el sector financiero: perdidas millonarias de la banca
y caidas en las bolsas de valores del mundo

= Menor disponibilidad de crédito (bloqueo del canal crediticio)
= La contraccion del mercado de vivienda no da tregua

= El mercado laboral se debilita (5% desempleo en diciembre de
2007)

= |nflacion total de 4,1% en 2007
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EE.UU: indicadores de coyuntura

1997-2007, tasa de desempleo desestacionalizada, var.% anual IPC total e IPC sin energia
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Fuente : Bureau of Labor Statistics, U.S Department of Labor.
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Cambios en el frente internacional: Estados
Unidos

= Reducciones drasticas en tasas de interés

= Enero 22, 2008: la FED recortd sus tasas de intervencion en
0,75% y la tasa “Federal Funds Rate” quedo en 3,5%

= Enero 30, 2008: reduccion adicional de 0,5% y la tasa quedo en
3%
= Diagnostico: incremento en los riesgos a la baja sobre el

crecimiento, con expectativa de moderacion de la inflacién hacia Il
semestre 2008

= Reflejan una enorme preocupacion por las perspectivas
economicas y la debilidad del sector financiero
= Se espera un paquete fiscal temporal para ayudar a la
recuperacion mas rapida de la economia
= US$160.000 millones
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¢, Qué pasara en Estados Unidos?

= El efecto final de las reducciones recientes en la tasa de interés por
parte de la Reserva Federal (FED) es aun incierto

= Persiste el riesgo de recesion, pero ahora hay menos
Incertidumbre respecto a las acciones de la FED

= Elimpacto de una reduccion de los intereses sobre la demanda

es demorado (12-18 meses)

= Mientras tanto caen los precios de la vivienda y las acciones (efecto riqueza
negativo), ¢qué pasara con el consumo de los hogares?

= ¢Ayudaran a resolver la crisis financiera internacional?

= El problema no es tanto de tasas como de riesgo

= Riesgos de mayores pérdidas para los sectores financieros y probable contraccion de la
disponibilidad de crédito

= | asalida de esta fase de estancamiento se dilatara hasta el
segundo semestre de 2008
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La menor demanda por parte de EE.UU. ya se traduce en bajo

crecimiento de nuestras exportaciones totales a ese mercado
Exportaciones de Colombia segun destino, var. % anual enero-octubre 2007/06 y part. % segun
paises en el total exportado

Part. %
Venezuela — 80% 16,1%
Resto e 687 6,3%
Chile I 41% 1,3%
Unién Europea D 27% 14,4%
Per P 17% 2,8%
Ecuador M 4% El TLC daria acceso preferencial 4,4%
I permanente y el PIB se ubicaria en
. o :
Estados Unidos |k 0,5 puntos porcentuales por encima 35,4%
*
Dem. Hem. Occ. 6% I de su senda actual 4,7%
México -13% _ 1,7%
-20% 0% 20% 40% 60% 80% 100%

Fuente: calculos Dpto. Estudios Econémicos Camacol con datos DANE.
* Simulaciones de Fedesarrollo del impacto de un TLC con EE.UU. sobre el PIB colombiano.
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Cambios en el frente internacional: Venezuela

Nuestro vecino se desacelerara en 2008, 5% en 2008

= La fuerte demanda por productos colombianos ha sido un motor de crecimiento para
Colombia

= Los controles de precios han generado escasez y sirven de fuelle
para la inflacion
= Casi 22% a octubre de 2007, la tasa mas alta en cuatro afios
= Venezuela otorgo un cupo de 20.000 unidades a Colombia para
exportaciones de automoviles (56.000 unidades en 2007)
= Pérdida aproximada de US$ 480 millones, US$ 80 millones por
autoparte y 5.000 empleos
= Las restricciones recientes y la actual crisis politica generan
sombras sobre el futuro de la relacion comercial

= Venezuela es el principal socio de Colombia para sus ventas no
tradicionales

= Una caida en las exportaciones a Venezuela de US$2.000 le costaria a
Colombia 1,5 puntos porcentuales de crecimiento (FMI)



Entre enero-octubre de 2007 las exportaciones
colombianas a Venezuela crecieron 80% anual

1993-octubre 2007, exportaciones a Venezuela e importaciones desde Venezuela
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Millones de délares

B Exportaciones a Venezuela (millones de dolares FOB)

B Importaciones desde Venezuela (millones de ddélares CIF)

3827

2127

37

Fuente: DANE.
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Exportaciones
Enero-octubre 2006: 10,6%
Enero-octubre 2007: 16,1%

Importaciones
Enero-octubre 2006: 5,8%
Enero-octubre 2007: 4,4%

ene-oct /07

91
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Venezuela es nuestro prlnC|paI SOCIO para las exportaciones no

tradicionales

Exportaciones no tradicionales de Colombia segun destino, var. % anual enero-octubre2007/06 y part.
% seqgun paises en el total exportado

. Part. %

Venezuela 80,2% 30,4%
Resto | 28,2% 4,9%
Union Europea | 25,8% 7,9%
Perl | 17,8% 4,7%
Chile | 17,7% 1,8%
Dem. Hem. Occ. | 4,5% 4,2%
Ecuador | 3,7% 8,3%
México -1,9% _ 3,1%
Estados Unidos -6,6% _ 20%

-20:0% 0,0% 20,I0% 4O,I0% 60,I0% 80,I0% 100I,0%

Fuente: calculos Dpto. Estudios Econdmicos Camacol con datos DANE.
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¢, Qué puede esperar Colombia producto de este
nuevo entorno externo en 20087

= Efectos de un entorno internacional menos favorable:

= Canal real:

= Contraccién de las exportaciones por menor demanda externa
Depreciacion del dolar reforzaria la contraccidn de las exportaciones hacia EE.UU.

= Menores remesas de los trabajadores en el exterior
= Deterioro de los términos de intercambio (TOT)

Ademas por probable reduccion del precio de algunas materias primas

= Canal financiero: transmision del contagio financiero y de la
crisis del credito
= Los inversionistas extranjeros seran mas exigentes y selectivos

= Colombia tiene desbalances en cuenta corriente y un déficit fiscal estructural del GNC
= Simultaneamente estd aumentando la brecha de tasas de interés entre

Colombia y Estados Unidos

= Puede fomentar la apreciacién cambiaria y puede agudizar el déficit comercial (y el déficit en
cuenta corriente) en un contexto de menores exportaciones

= El efecto final del canal financiero dependera de la percepcion de riesgo
sobre nuestra economia y la direccion de los flujos de capitales
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Colombia tiene el mayor déficit en cuenta corriente de la
region

2005-2008, balance cuenta corriente como % del PIB

02005 ©2006e  E2007py  W2008py

Venezuela

Chile

Argentina
Ecuador

Peru

Brasil

México

Colombia

ALC prom.

-10,0% -5,0% 0,0% 5,0% 10,0% 15,0% 20,0%

‘ﬂ“‘wwq

% del PIB

Fuente: Credit Suisse, Emerging Markets.
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La brecha entre las tasas de interés reales de Colombia y Estados

Unidos se esta ampliando: probable atraccion de capitales a Colombia
Tasas de interés reales 2007-enero 2008

5% - —Tasa real en Colombia ——Tasa real en EE.UU.

4% -

" —

2% -

1% -

0%

-1% -

Ene-07
Feb-07
Mar-07
Abr-07
May-07
Jun-07
Jul-07
Ago-07
Sep-07
Oct-07
Nov-07
Dic-07
Ene-08

Fuente: Banco de la Republicay Reserva Federal.
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Expectativas de tasa de cambio $/US$

Préximos seis meses y a enero de 2009

B Se depreciara ® Se mantendré igual Se apreciara

20% - Encuesta de Opinion Financiera
BVC-Fedesarrollo: la mayoria de los
administradores de portafolios
35% -

encuestados esperan que la tasa de
cambio se deprecie en los proximos
seis meses (a dic.2007)
%_

0% -

Ene-07
Feb-07
Mar-07
Abr-07
May-07
Jun-07
Jul-07
Ago-07
Sep-07
Oct-07
Nov-07
Dic-07

Segun la encuesta del Emisor, los bancos, comisionistas de bolsa y
administradores de fondos de pensiones y cesantias ajustaron sus expectativas
de TRM, y en enero de 2008 esperan que sea $2.144 a enero de 2009

Fuente: encuesta expectativas Banco de la Republica y Encuesta de Opinidén Financiera BVC-Fedesarrollo
(expectativas proximos seis meses)..



_<€> NGO

CANMACOL

Contenido

= | os retos de 2008
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Los retos de 2008: ¢ cual es la situacion
economica actual?

= Colombia cuenta con varias ventajas para enfrentar este
periodo de debilidad de la economia mundial: hoy la
economia colombiana mas resistente a choques
externos negativos

= Banco Central independiente: compromiso anti-inflacionario,
tasa de cambio flexible y nivel de reservas de US$ 21.288
millones (18 enero 08)

* Responsabilidad fiscal: deuda publica como porcentaje del PIB
ha caido y la composicion de la deuda publica es menos
sensible a cambios en la tasa de cambio

= Sistema financiero sano y solido

= El déficit en cuenta corriente (-3,6% del PIB*) se ha financiado
comodamente con flujos de IED, remesas, entre otros

* A tercer trimestre de 2007
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La economia colombiana crecio 6,6% en el tercer trimestre; siete

trimestres consecutivos de expansion a una tasa superior a 5,5%
1994-2007, variacion anual real del indice 1994=100, serie desestacionalizada

10% -1994-11:9,6%
2007-111: 6,6%
8% -

6% -
4% -
2% -

0% -

Var. % anual real

-29%0 -

4% -

-6% -

1994-11
1994-1V
1995-1I
1995-IV
1996-11
1996-1V
1997-I
1997-IV
1998 -1
1998 -IV
1999 -lI
1999 -IV
2000 -1
2000 -1V
2001-11
2001-1V
2002-I1
2002-1V
2003-11
2003-1V
2004-I1
2004-1VvV
2005-11
2005-1V
2006-I1
2006-1V
2007-11

Fuente: DANE y SGEE-Banco de la Republica (serie trimestral empalmada con datos DNP).
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¢, Como cerrd el 20077 Consenso de las proyecciones
crecimiento Colombia: 6,6%

2007, variacion porcentual anual real

Bear Sterns 6,9%
JP Morgan Chase 6,8%
IDEAGIobal 6,8%
Banco de Bogota 6,7%
ANIF 6,7%
BBVA Colombia 6,7%
—> Consenso (promedio) 6,6%
Bancolombia 6,6%
Corficolombiana 6,6%
Global Insight 6,5%
Cesla (Klein-UAM) 6,5%
Dresdner Bank 6,4%
Fedesarrollo 6,4%
Camacol 6,3%
0% 2% 4% 6% 8%

Fuente: Depto. Estudios Econdémicos de Camacol y Consensus Forecasts, noviembre 2007.
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Los retos de 2008: ¢ cual es la situacion
economica actual?

= Crecimiento muy alto (6,6% en Ill-trim.2007) por :

= Factores internos: el auge inversor, el consumo de los hogares y

la disponibilidad de crédito
= Mejoras en el entorno, en gran medida producto de la seguridad
democratica y de la caida del desempleo
= Factores externos: crecimiento de la economia mundial, mejores
términos de intercambio y flujos de capitales hacia economias
emergentes (los “vientos de cola”)
= Claramente el entorno esta cambiando y sera menos favorable en 2008

= Con algunos problemas o desequilibrios macro:

= Déficits gemelos: desbalance en cuenta corriente de -3,6% del PIB y un
déficit fiscal estructural de -4%
= Pérdida de la meta inflacionaria: 5,67% (meta: entre 3,5%-4,5%)

= Apreciacion nominal del tipo de cambio $/US$ de 10% anual
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PIB demanda: en lo corrido del ano las cifras confirman el

protagonismo de inversion, consumo privado y exportaciones
2005-2006 y ene-sep 2006 y 2007, tasas de variacion reales, precios constantes de 1994

m2005 ®2006 mene-sep 06/05 ™ ene-sep 07/06

PIB

Inversion

Exportaciones

Consumo
privado

Consumo publico

Importaciones

0,0% 10,0% 20,0% 30,0%

Fuente: DANE.
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La reduccidon de la criminalidad ha contribuido

positivamente a mejorar la confianza
1980-2006, homicidios por 100.000 habitantes y secuestros por 100.000 habitantes

=—e—Homicidios por 100.000 habitantes = Secuestros por 100.000 habitantes (eje derecho)
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Fuente: Fondelibertad.
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El mejor entorno ha apoyado la recuperacion de la
Inversion
Condiciones para la inversion y serie de inversion total, 1994-2007
60 - ——Econdmicas ——Sociopoliticas —Inversion (1994-1 = 100, eje derecho) - 200
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Fuente: calculos de Dpto. Estudios Econémicos de Camacol con datos DANE y EOE-Fedesarrollo.
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La inversion privada ha sido el principal motor, pero la
publica también ha contribuido al auge inversor

Participacion % de la inversion en el PIB

B Inversion privada B Inversion publica
30 -
25 -

26
20 -
15 -
10 -
5_
O‘ T T T T
AN o™
o o
o o
AN [V}

Fuente: DANE, Departamento Nacional de Planeacion y proyecciones de Fedesarrollo (py).

Part. porcentual en el PIB

1999 _
2000 -
2001 _

1994
1995
1996
1997
1998
2004
2005
2006

2007py
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El consumo privado juega un papel crucial en la actual fase
expansiva de la economia

indices real del consumo de los hogares

230
210
190
170
150
130
110

90

70

50

Indice 94-1= 100

e

——Consumo hogares (total) Consumo bienes no durables

Consumo bienes semidurables - CONnsSumo Sservicios

- Consumo bienes durables

1994-|
1994-I11

1995-I
1995-Il1
1996-I
1996-Il1
1997-1
1997-11
1998-I
1998-Ili
1999-|
1999-Ili
2000-1
2000-111
2001-1
2001-111
2002-1
2002-111
2003-1
2003-111
2004-|
2004-11
2005-1
2005-111
2006-1
2006-111
2007-
2007-11

El consumo de los hogares (63% del PIB) creci6 6,2% anual en el tercer trimestre de 2007.

Los bienes durables aumentaron 22,1% anual (6,3% del PIB)

Fuente: calculos Dpto. Estudios Econdmicos Camacol con datos DANE. Nota: La distribucion % de los componentes del
consumo de los hogares es: 40% consumo servicios; 39% bienes no durables; 11% bienes semi-durables; y 10% bienes

durables.
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Empleo: un panorama positivo en 2007 que apoya la confianza de los

consumidores
Tasa de desempleo, | trimestre 2001- IV trimestre 2007

18%

16% -

14% -

12% -

10% -

Empleo en el sector de la construccion:
* 5,1% del empleo nacional total (972.000 personas)

2007-1V: 9,8%

8%

01-1

Fuente: DANE.
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Los consumidores manifiestan gque es un buen momento para comprar

vivienda. El ICC registra niveles histéricamente altos
Noviembre 2001-diciembre 2007, ICC (indice) y balance porcentual de respuestas

—Vivienda, balance % respuestas ——|CC (indice), eje der.
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Fuente: Encuesta de Opinion del Consumidor Fedesarrollo, pregunta 10 ¢ cree usted que es un buen momento para comprar
vivienda?”, balance % de respuestas “buen momento”, “mal momento”, “ni bueno ni malo”. ICC: Indice de Confianza del
Consumidor: promedio de los distintos indices de la encuesta.
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El auge reciente tiene relacion estrecha con la disponibilidad de crédito:

la cartera hipotecaria (con titularizaciones) crece 11,6% anual real
Enero 2005-noviembre 2007, var.% anual real (IPC sin alimentos base noviembre 2007=100)

80 ~—¢=Total ——Comercial ——Consumo ——Hipotecaria —#-Hipotecaria+TC ——Microcrédito
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Fuente: calculos Depto. Estudios Econdmicos Camacol con datos Superfinanciera y Titularizadora Colombiana.
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Los riesgos de 2008

= |aeconomia colombiana comenzd a moderar su ritmo de
expansion en 2007. En 2008 se vislumbran varios riesgos a la baja:

= Riesgos globales:
= Desaceleracion econdmica mundial y mas profunda en Estados Unidos
= Menor dinamismo en Venezuela:probables restricciones comerciales

= Riegos locales:
= Financiamiento del déficit en cuenta corriente

= Persiste el déficit del GNC y las necesidades de financiamiento
(concentradas en el mercado local) le quitan espacio al sector privado

= La persistencia de la inflacion: excesos de demanda persisten y
amenaza global de inflacién de alimentos como probable fenomeno
permanente

= |ncrementos leves en las tasas de interés hipotecarias por el aumento
en las expectativas de inflacion y referencias largas de TES

= La politica de moderacion del impulso monetario se transmiten de forma indirecta 'y
rezagada sobre las tasas de interés de crédito hipotecario
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La economia colombiana muestra excesos de demanda,

en parte por el ritmo elevado del crecimiento del crédito
1990- ene-sep 2007, var. % anual real PIB y demanda agregada (C+I+G+X)

Demanda interna PIB
15% -
10% -
5% -
O% T T T T T T T T N T
50 -
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o)) o)} o)) o)} o o o o o o o o o o o o o o
— — — — — — — — — — N ~N N ~ N N N 8

Fuente: DANE.
*Nota: enero-septiembre.
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Los excesos de demanda generan presiones inflacionarias.
¢, Efecto permanente o transitorio de la inflacion de alimentos?

Diciembre 1999—diciembre 2007, var. % anual IPC total, alimentos y sin alimentos

AROS

—Total — Alimentos —Sin alimentos
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Fuente: calculos Depto. Estudios Economicos de Camacol con datos Banco de la Republica.
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Por ahora, el mercado no se espera que continden incrementos de la
tasa de interés del Banco de la Republica para controlar la inflacion

El 12% neto de los administradores

120% encuestados espera que el BanRep
0 7 ;.
aumente sus tasas en los préximos
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80% - ] =
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Fuente: Encuesta de Opinién Financiera BVC-Fedesarrollo.
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En gran parte por la turbulencia externa, el rezago de aumentos pasa 0s én
las tasas, la fijacion de la nueva meta en igual rango de 2007 y unas

expectativas de inflacion contenidas
Expectativas de inflacion 2008 y 2009

Encuesta de Opinién Financiera, BVC-Fedesarrollo
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Balance(%)
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May-06
Jul-06
Sep-06
Nov-06
Ene-07
Mar-07
May-07
Jul-07
Sep-07
Nov-07

Encuesta de Opinidén Financiera BVC-Fedesarrollo: los administradores de portafolios encuestados
esperan que la inflacion baje en los préoximos seis meses (fecha prediccion dic.2007).

Encuesta del Emisor: los bancos y comisionistas de bolsa encuestados en enero de 2008 esperan que
la inflacion se ubique en 4,65% en enero de 2009

Fuente: Encuesta del Banco de la Republica y Encuesta de Opinion Financiera BVC-Fedesarrollo (expectativas proximos
seis meses).
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Las tasas de interés en términos reales siguen en niveles
relativamente favorables para la toma de crédito para vivienda
1996-dic 2007, tasas nominales y reales (deflactadas por IPC sin alimentos base dic 2007)
VIS (Upac o UVR) nominal NO VIS (Upac o UVR) nominal NO VIS ($) nominal
VIS ($) nominal  eeeeeees VIS (Upaco UVR)real ~  ceeeeeee NO VIS (Upac o UVR) real
NO VIS ($) real VIS ($) real
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Fuente: calculos Depto. Estudios Econdmicos de Camacol con datos Banco de la Republica, Superfinancieray DANE
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Los retos de 2008

Una politica macroeconomica que mantenga la confianza de los
Inversionistas

= Financiamiento del déficit en cuenta corriente
= Evitar un mayor deterioro fiscal
= Lograr un aterrizaje suave de la economia colombiana
= Facilitar proyectos de inversion publicos y privados, sobre todo en
Infraestructura y edificaciones
= Para compensar el efecto de menores exportaciones
= Agenda de competitividad de la cadena de la construccion

=  Continuar con el esfuerzo anti-inflacionario

= Aumentar la credibilidad de cumplimiento de la meta, con politicas
como la reduccion de los aranceles para aliviar el efecto de la inflacion
importada (en particular alimentos)

= Aprobar el TLC en EE.UU. y asegurar su entrada en vigor en 2009



Agenda de Competitividad: la eliminacion de las brechas de productividad
de la cadena edificadora podrian reducir su vulnerabilidad al ciclo
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El ciclo de la construccion es mas pronunciado y mas

profundo en la era de la globalizacion
1950-2007py PIB a precios de 1994, ciclos del PIB total y de la construccion

—Ciclo PIB Colombia =—Ciclo PIB construccion
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Fuente: Greco —Banco de la Republica- y célculos Dto. Estudios Econdmicos CAMACOL. Nota: El ciclo es calculado como la
diferencia entre el componente tendencial —estimado con el filtro de Hodrick y Prescott- y el componente observado (en
logaritmos).
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Contenido

= Coyuntura de la actividad edificadora



La construccion modera su ritmo de crecimiento: 12,2% anual entre enero y
septiembre de 2007 (edificaciones 1,6% anual y obras civiles 28% anual)

CANMACOL g Afos

2005-2006 y ene-sep 2006 y 2007, tasas de variacion reales, precios constantes de 1994

PIB

Construccion

Industria

Transporte

Comercio

Estab.financieros

Mineria

Servicios

Agro

m2005 ®=2006 ®mene-sep06/05 ®mene-sep 07/06

7,3%
12,2%
11,9%
11,4%
11,0%
7,8%
2,5%
,o%
2,4% . . . . . . . .
4% 6% 8% 10% 12% 14% 16%

Fuente: DANE. Nota: construccion incluye edificaciones y obras civiles.

18%
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Los indicadores lideres de actividad muestran una coyuntura
aun favorable para la construccion en el nivel nacional, con
algunos lunares

Crece la produccion industrial relacionada
= Despachos de cemento al mercado interno: 13,4% en 2007 (9,1 millones de toneladas)
= Dinamismo en otros renglones industriales vinculados

= Incremento en el metraje licenciado
= 20,4% anual entre enero y noviembre de 2007

= Hay presiones sobre los costos de la construccion

= Baja el desempleo y aumenta la confianza de los consumidores
= Los hogares siguen considerando que es un buen momento para comprar vivienda
= Los precios de la vivienda se valorizan en el marco del mejor momento econémico

= Aumenta la cartera de credito hipotecario (con titularizaciones)
= 11,6% anual real a octubre de 2007, pero el niumero de desembolsos tiende a desacelerarse

= En un contexto de incrementos leves en las tasas de interés por la politica de moderacion
del impulso monetario
= Se transmiten de forma indirecta y rezagada sobre las tasas de interés de crédito hipotecario
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Los despachos de cemento crecieron 13,4% en 2007
Despachos de cemento al mercado interno, miles de toneladas métricas (Tm) y var.% anual

mmm Despachos —\/ar.% anual despachos cemento (eje derecho)
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Fuente: calculos Depto. Estudios Econémicos de Camacol con datos ICPC.
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Industria: el buen momento de la construccidn genera
encadenamientos positivos en sectores relacionados

Enero-noviembre 2007/06, var.% real produccion, sectores ClIU rev.3 a 3 digitos

—> Hierroy acero 38%
Vehiculos
Mag.uso especial
Partes, piezas y accesorios para vehiculos
Prods.minerales no metélicos
Carrocerias para vehiculos
Eq.radio, tvy comunic.
—> Partes y piezas de carpinteria para construcciones 20,4%
—> Aparat.uso domeéstico 19,3%
Magq.y aparatos eléctricos
Tejidos y articulos de punto y ganchillo
Otros prods. alimenticios
Mag.uso general

Actividades de edicion La construccion (obras
Aserrado de madera, hojas de madera .. o )

Prendas de vestir, confecciones civiles y ed|f|caC|ones)

Curtido y preparado de cueros representa 6,1% del PIB
Arts.viaje, bolsos y articulos similares y 11% del PIB
Total sin trilla 11,1% .

Sustancias quimicas basicas, fibras sintéticas y artificiales mcluyendo .
— > Fabr.muebles 10,9% encadenamientos hacia

Bebidas atras (mineria) y hacia

E— Fabr.prods.elgbor_e}dos de metal 10,2% adelante (industria)
Fabricacion de calzado

Papel, cartdén y sus productos

0% 20% 40%

Fuente: calculos Depto. Estudios Economicos Camacol con datos Dane-Muestra Mensual Manufacturera (MMM).
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Licencias de construccion por destinos: crecimiento de
20,4% anual entre enero y noviembre

1999-noviembre 2007, licencias de construccion aprobadas por destinos, miles de metros cuadrados

EVivienda ®Industria ®=Oficina ®Bodega = Comercio =Educacion = Otro
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Fuente: calculos Dpto. Estudios Econdmicos Camacol con datos DANE.
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La vivienda No-VIS predomina en las licencias

1998-noviembre 2007, licencias de construccion aprobadas, miles de metros cuadrados y no. unidades

Miles de metros cuadrados licenciados

15.000 -~ i .
VIS ®=NoVis 12,6 millones de metros
10.000 - cuadrados licenciados entre ene-
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c c
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W w 160.000 -
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: . 80.000 -
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Fuente: calculos Dpto. Estudios Econémicos Camacol con datos DANE.
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La actividad edificadora en renglones distintos a vivienda es
notoria en Antioquia, Bogota y Valle

Enero a noviembre 2007, part. % por departamentos en el area licenciada por destinos

Industria
Antioquia — 31,5%

Bogota N 27,7%
Cundinamarca N 12,7%

Valle _ 9,8%

0% 10% 20% 30% 40%

Comercio

Antioquia — 22,3%

Valle [N 20,1%
Bogota [N 17,1%

_ 6,8%

0% 10% 20% 30%

Atlantico

Fuente: Célculos Depto. Estudios Camacol basados en DANE

Bodega

Antioquia —37,9%

Atlantico | 13.2%
Bolivar | 10,8%

Valle _ 9,2%

0% 10% 20% 30% 40%

Hoteles
Bogota — 46,1%
Valle __ 12,1%
Bolivar __ 10,1%

Antioquia _ 6%

0% 10% 20% 30% 40% 50%
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Los excesos de demanda presionan al alza los costos de la
construccion de vivienda

Enero 2004-diciembre 2007, var. % anual indice Costos Construccion de Vivienda por grupos e IPC

Anos

Total ICCV Materiales Mano de obra Maquinariay equipo = = IPC
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Fuente: DANE.
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El numero de desembolsos de crédito hipotecario se ha
venido recuperando

1990-2007, numero de desembolsos individuales de crédito hipotecario

120.000 - ——Desembolsos

105.753

100.000 -

80.000 -

60.000 -

40.000 -

20.000 -
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Fuente: Asobancaria.
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= Pronodsticos 2008-2009
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Proyecciones: Colombia creceria 5,5% en 2008 y
5% en 2009

= 2008 = 2009

Corficolombiana 6,2%
Bear Sterns 5,7%
Fedesarrollo 5,7%
Citigroup 5,5%
JP Morgan Chase 5,5%
Banco de Bogota 5,5%
ANIF 5,5%
—> Consenso (promedio) 5,5%
Dresdner Bank %
IDEAGIobal 5,4%
BBVA Colombia 5,4%
UBS 5,2%
Camacol 51%
Credit Suisse 5,0%
Cesla (Klein-UAM) 5,0%
. T T . .
0% 2% 4% 6% 8%

Fuente: Depto. Estudios Econémicos de Camacol y Consensus Forecasts, enero 21 de 2008.
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Factores al alza y a la baja crecimiento de Colombia

Principales causas

Factores al alza: Factores a la baja:
= Confianza de los = Desempeno socios comerciales
consumidores e inversionistas = EE.UU.: desaceleracion mas
se mantiene profunda a la inicialmente
= Desempleo a la baja prevista
= Construccidn, industria y = Venezuela: crisis politica con
comercio se mantienen activos Colombia y restricciones
. . comerciales
= Dinamica de la demanda interna _
= Politica monetariay cambiaria: " FProduccion de petroleo
colombiana

énfasis en esfuerzo anti-
inflacionario = Déficits gemelos
= Déficit en cuenta corriente de la BP
= Déficit fiscal GNC
= Ciclos politicos: generaran
Incertidumbre hacia 2009

= Menor disponibilidad relativa
de credito en un contexto de
menor liquidez
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Balance actual de riesgos sobre el desempeno de
la actividad constructora

= Positivos (actualmente = Negativos (potenciales,
vigentes): ordenados de mayor a menor
probabilidad):
= Desembolsos de créditos
= |ngresos laborales

= Tasas de interés
= Disponibilidad de tierras

= |ngresos de capitales urbanizables

= Politica de seguridad = |ndice de Costos de la

= Desempleo: leve tendencia Construccion de Vivienda
a la baja

El sector edificador reducira su ritmo de expansion, en linea con
la desaceleracion de la economia colombiana (en gran parte por
el menor crecimiento mundial)

Fuente: Depto. Estudios Econdmicos de Camacol con base en Fedesarrollo
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Colombia: proyecciones licencias de construccion

1998-noviembre 2008*, proyecciones de la tendencia para licencias totales y vivienda

Proyeccién de la tendencia — Licencias totales

2000 - Licencias totales proyectadas 2007:
! 19 millones de metros cuadrados
1600 - ! Var. % anual licencias totales 07/06: 17,4%
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400 - :
0 : Proyeccién de la tendencia — Licencias vivienda
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Fuente: calculos Dpto. Estudios Econémicos Camacol con datos DANE.
*Nota: datos proyectados desde diciembre 2007 a noviembre 2008



Proyecciones sector construccion 2007-2011

2007-2011py, var.% anual real, precios de 1994

20 -
15 -

PIB Construccion:

Anif ** | Camacol* | Fedesarrollo**
2006 (Dane) 14,6 14,6 14,6
2007py 15,7 10,0 14,9
2008py 7,2 7.8 11,5
2009py n.d. 5,3 n.d.
Proyecciones Fedesarrollo**:
Edificaciones Obras Civiles ===TOTAL
14,6 14,9
11,5
9,0

10 -
5 -

y

Tasa de variacion real anual (%)

N
o
L

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Fuente: calculos Depto. Estudios Econdmicos Camacol, Fedesarrollo (2007-2011) y ANIF (2007-2008). Nota: py: proyeccion.

Fechas de la prediccién: *Camacol, enero 2008; **Fedesarrollo, nov.2007; y **Anif nov.2007.
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Situacion actual y perspectivas de la
construccion en Colombia

Cristina Gamboa
Director de Estudios Econdmicos
Bogota, febrero 1 de 2008




