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Cambia la tendencia en los indicadores 

económicos 

Á El Fondo Monetario Internacional argumenta que, tras las acciones

de política adoptadas en las diferentes economías del mundo, se

han logrado fortalecer los siguientes frentes:

Riesgos 
Macroeconómicos 

Riesgos en Mercados 
Emergentes

Riesgos Financieros

ÅMejoran las 
perspectivas de 
comercio global

ÅLas tasas de  inflación 
se ubican por debajo de 
sus promedios históricos

ÅSituación monetaria 
favorable 

ÅAumenta el apetito por 
activos de las economías 

emergentes 

ÅLas inversiones de 
portafolios se han reanudado

ÅLas iniciativas oficiales han 
mejorado la confianza 

ÅLos indicadores de 
riesgos (crédito, 

liquidez, mercado) 
muestran signos de 

estabilización

ÅRecuperación en los 
mercados interbancario 

y de fondos privados 

Fuente. FMI, GFSR ïOct. 2009



EE.UU: el PIB comienza a mostrar mejores resultados 
1990- 2009 III, variación anual del PIB real
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2009: -2,7%

2010: 1,5%

Fuente: Bureau of Economic Analysis, Departamento de Comercio Estados Unidos. Nota: el tercer trimestre de 2009 

corresponde a una cifrar estimada preliminar.



EE.UU: por componentes, se observan algunos brotes de 

recuperación 
2000-2009:III, variación anual real de los componentes del PIB, porcentaje 
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EE.UU.: los precios de la vivienda muestran leves señales de 

recuperación, sin embargo la actividad edificadora continua rezagada 
2000-agosto 2009, índice Case-Shiller (principales 20 ciudades) y variación anual
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La actividad edificadora en Colombia tiene gran potencial de 

crecimiento
2007, participación de la actividad constructora en el PIB de cada país

Nota: La actividad constructora incluye edificaciones y obras civiles. Las cifras de China y Japón están a 2006.

(*) La participación, incluyendo los encadenamientos, corresponde al promedio calculado para el período 2002-2006. Se destaca los

sectores de minería e industria como los más relevantes, sin embargo el análisis corresponde a todos los sectores presentados en la

matriz de Insumo ïProducto.

Fuente: The European Construction Industry Federation, Bancos Centrales y Departamentos Estadísticos de cada país, cálculos del

Departamento de Estudios Económicos CAMACOL.
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La actividad edificadora constituye un elemento importante en la 

generación de empleo de la economías
2007, participación (%) de los trabajadores del sector de la construcción en el total de ocupados de 

cada país
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Nota: La actividad constructora incluye edificaciones y obras civiles. La cifra de Perú corresponde al porcentaje de ocupados

del sector constructor en la población económica activa.

Fuente: International Labour Organization, Bancos Centrales y Departamentos Estadísticos de cada país, cálculos del

Departamento de Estudios Económicos CAMACOL.

Hoy en día (julio-septiembre 2009), 

el número de empleados en el 

sector de la construcción asciende 

a 947.718 personas.



El sector financiero juega un papel muy importante en el 

desempeño del sector
2007, cartera hipotecaria como porcentaje del PIB de cada país

Nota: (*) La cifra de Colombia corresponde a 2008 e incluye la cartera hipotecaria del FNA, cooperativas, fondos de empleados

y fondos de vivienda, banca, CCF, CISA y titularizaciones.

Fuente: European Mortgage Federation, Bancos Centrales y Superintendencias de Bancos de cada país, cálculos del

Departamento de Estudios Económicos CAMACOL.
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mecanismos para financiar la 

actividad edificadora  y acentuar la 
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La actividad edificadora en el segundo trimestre de 2009 mejora 

con respecto al trimestre inmediatamente anterior 
1994-2009 II trimestre, PIB edificaciones y obras civiles, y variación anual, miles de millones de pesos de 

2000 y porcentaje
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Fuente: DANE, cálculos Departamento de Estudios Económicos CAMACOL.

-50%

-30%

-10%

10%

30%

50%

70%

0

500

1.000

1.500

2.000

2.500

3.000

9
4

-I
I

9
5

-I
I

9
6

-I
I

9
7

-I
I

9
8

-I
I

9
9

-I
I

0
0

-I
I

0
1

-I
I

0
2

-I
I

0
3

-I
I

0
4

-I
I

0
5

-I
I

0
6

-I
I

0
7

-I
I

0
8

-I
I

0
9

-I
I

M
ile

s
 d

e
 m

ill
o
n
e
s
 d

e
 p

e
s
o
s

PIB obras civiles Var. % anual, eje derecho



En el subsector de las obras civiles. el mayor repunte se 

presentó en el renglón de construcciones para la minería
2008:II-2009:II, variación anual del Indicador de inversión en obras civiles (IIOC) según tipo de 

construcción

-12,9%

12,9%

-27,6%

-60,0%

40,5%

-12,3%

102%

-34,0%

Total IIOC

Carreteras

Vías férreas

Vías de agua

Tuberías para el transporte a larga distancia

Tuberías y cables locales

Construcciones para la minería

Otras obras de ingeniería*

2008-II 2009-II

Fuente: DANE.



Determinantes de la construcción de vivienda nueva
Movimientos esperados de los determinantes de la actividad edificadora de vivienda nueva para 2009

Movimiento 

esperado en 

2009

Efecto esperado 

sobre las licencias
Proyección 2009

Desembolsos 

hipotecarios -
$ 3 billones desembolsos para 

adquisición de vivienda 

(-27% anual), según la TC

Tasa de interés 

real* + n.d.

Desempleo - 13% total nacional

ICCV +
5% inflación total, más impacto 

menores precios de los 

commodities

Nota: El modelo también incluía los ingresos laborales y las transferencias provenientes del exterior, sin embargo estas dos variables

arrojaron resultados no significativos en la estimación. *Supone que las expectativas de inflación toman una senda descendente y el

Banco de la República reduce su tasa de interés repo (bajaría las tasas de TES).

Fuente: DANE, Superintendencia Financiera y Titularizadora Colombiana ïTC, cálculos del Departamento de Estudios Económicos 

CAMACOL.

Otros determinantes de la vivienda no incorporados al modelo:

Riqueza  (o ahorro en ingresos medios y altos), precio de la vivienda, expectativas de los 

constructores y disponibilidad de tierras urbanizables



Los desembolsos hipotecarios continúan dinamizando el 

mercado
Enero-septiembre (1998-2009), monto en miles de millones de pesos de 2000 y crecimiento real anual de los 

desembolsos hipotecarios

Fuente: Superintendencia Financiera, cálculos Departamento de Estudios Económicos CAMACOL.
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En siete de las trece principales áreas del país, la construcción 

gana terreno como sector generador de empleo
Número de ocupados en el sector de la construcción como porcentaje del total de empleados
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Total Nacional

Medellín 

Bogotá

Manizales
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Montería

Total trece ciudades

Cúcuta
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jul-sep 09 jul-sep 08

Fuente: DANE.
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Sin embargo, la tasa de desempleo en Medellín es superior tanto al 

total nacional como al total de las trece ciudades 
2007-2009, tasa de desempleo trimestre móvil 


