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Desempefiio Reciente del Sector Construccion y
sus Encadenamientos Sectoriales

El Dane revel6é que el PIB-real de Colombia se
habia expandido a ritmos de solo un 2.2% anual
durante el primer trimestre de 2018. Aunque di-
cha cifra fue superior al 1.3% que se habia ob-
servado un afo atras, este resultado estuvo por
debajo de las expectativas del mercado (2.4%) y
de la proyeccion de Anif (2.5%), ver ALl No. 134
de marzo de 2018. Ademas, dejé mucho que de-
sear el desempefio de sectores como el agro, la
industria y la construccion.

En efecto, la construccion continué exhibiendo
marcadas contracciones a ritmos del -8.6% anual
en el primer trimestre de 2018 (vs. -0.4% un afio
atras), siendo el sector con peor desempenio.
Alli se observaron caidas tanto en las obras civi-
les (-6.4% vs. +5.7%), afectadas principalmente
por las contracciones de las obras minero-ener-
géticas (-10.1%) y de carreteras-calles (-4.3%);
como en las edificaciones (-9.2% vs. -1.7%). To-
das estas cifras van en contravia del esperado
crecimiento de dos digitos que anunciaba el Go-
bierno para este sector ante el avance de las 4G
y el apoyo de los subsidios de vivienda.

Profundizando en el sector edificador, el area cau-
sada (uno de los componentes mas representati-
vos en la construccion del PIB de edificaciones)
se contrajo al -3.9% anual durante el primer tri-
mestre de 2018 (vs. -8.3% un afio atrés), ver
grafico adjunto. Ello como consecuencia del mal
desempeno del area residencial (que representa
el 73% del area causada total), la cual se contrajo
al -3.2% anual durante el primer trimestre de 2018

(vs. -8.2%). Lo anterior se sumé a los efectos ne-
gativos generados por el area no residencial (27%
del total), con caidas del -5.8% anual en el primer
trimestre de 2018 (vs. -8.7%).

Este debilitamiento se ha reflejado en los niveles
de produccién industrial de algunos sectores cone-
X0s a la construccion, evidenciando la presencia de
fuertes encadenamientos productivos que han ve-
nido jugando en contra de la industria desde 2017.
En efecto, segun la Encuesta Mensual Manufactu-
rera, al corte de abril del afio 2018, el sector conexo
con peor desempefio fue el de productos metalicos,
cuyos niveles de produccion industrial cayeron al
-3% anual (vs. +6.9% un afo atras). A este le si-
guié el sector de productos de vidrio con una con-
traccion de -1.1% en el promedio de doce meses
a abril de 2018 (vs. 0% de un afio atras). Por su
parte, el sector de minerales no metalicos se recu-
peré levemente, pero sin regresar al plano positivo
con una caida del -2.9% (vs. -7.7%). Por ultimo, la
produccién de hierro y acero fue la Unica que logré
una fuerte recuperacion al llegar a tasas del +7.4%
(vs. -6.5%).

Por su parte, los datos de importaciones en la
mayoria de los sectores discutidos se recupera-
ron durante el periodo 2017-2018, ante un efecto
estadistico positivo y la apreciacién cambiaria del
3.3% en 2017 y 2.5% proyectada para 2018. Por
ejemplo, las importaciones de productos metalicos
se expandieron al +23.4% anual en el acumulado
en doce meses a abril de 2018 (vs. -6.2% un afio
atras). En el caso del sector de hierro y acero sus
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importaciones crecieron un +14.8% (vs. -11%),
mientras que las de los productos no metalicos lo
hicieron un +8.8% (vs. -15.1%). En contraste, las
importaciones de productos de vidrio se deteriora-
ron un -6.7% (vs. -5.3%).

Finalmente, las ventas de ferreterias (sector del co-
mercio minorista conexo a la construccién) se con-
trajeron al -5.2% en el acumulado en doce meses
a abril de 2018 (vs. -5% un afio atras), ante la baja
demanda de insumos por parte del sector de cons-
truccion de edificaciones.

Asi las cosas, se sigue evidenciando un fuerte en-
cadenamiento entre el comportamiento del sector
construccion y sus sectores conexos industriales y
de comercio al por menor. Dicho encadenamiento
fue muy positivo en 2014-2015, cuando la construc-
cion crecia al +12.1% (ver Comentario Econémico
del Dia 23 de febrero de 2015) y luego paso a tener
efectos negativos en 2017 (ver Comentario Econé-
mico del Dia 12 de junio de 2017) y en lo corrido
de 2018. En este afio hay un agravante adicional
y es que lo poco que esta demandando el sector
constructor esta siendo suplido por el mercado in-

ternacional, impidiendo una recuperacion pronta de
la industria local de estos insumos.

Prospectivamente, Anif proyecta una leve recupe-
racion para el sector constructor, expandiéndose al
+0.2% anual durante el 2018 como un todo (vs. -2%
en 2017), rompiendo el ciclo negativo de los ultimos
trimestres y dando algun impulso a la demanda de in-
sumos de los sectores conexos. Este leve mejor des-
empenfo del sector provendria, por un lado, del avan-
ce de la construccion-ejecucion de las concesiones
4G impulsando las obras civiles hacia expansiones
cercanas al +3.6% anual al cierre del afio (vs. +7.5%
de 2017) y, por otro, de la lenta recuperacion proyec-
tada para las edificaciones (-1.3% en 2018 vs. -5.3%
en 2017). En este ultimo caso estarian pesando po-
sitivamente: i) la mayor tracciéon en la transmision de
la politica monetaria (donde el BR ya ha reducido en
350pbs su tasa de intervencién entre diciembre 2016
y abril 2018), mejorando la capacidad de compra de
los hogares; ii) la estabilizacion en los crecimientos
de los precios de la vivienda a ritmos del 1%-2% real
anual; y iii) el eventual repunte en el uso de cupos de
los subsidios a la tasa de interés del “Colombia Re-
punta”, ver RASEC No. 196 de junio 2018.
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Fuente: Anif con base en Camacol y Dane.

CitiFXPULSE D>

Unlock the World of Foreign Exchange

https://latam.citifxpulse.com



