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El PIB de 372013
presentd un
crecimiento de 5,1%,
sustancialmente por
encima del crecimiento
esperado por el
mercado (4,4%)

Introduccion

El PIB del tercer trimestre de 2013 se expandi6 a una tasa de
5,1% anual, ubicandose sustancialmente por encima de los
pronosticos de los analistas del mercado (4,4%). Este
resultado confirma el cambio en la tendencia del crecimiento
de la economia que se present6 el trimestre pasado, y continta
mostrando el dinamismo de la actividad econémica que se ha
dado gracias al Plan de Impulso a la Productividad y el Empleo
(PIPE).

Adicionalmente, el pais se consolidd6 como el lider
macroecondmico de la region, no sélo en términos de
crecimiento del PIB de 3T2013, sino también por registrar la
menor inflacién, la segunda mas alta tasa de inversion y la
mayor reduccién en la tasa de desempleo. A nivel mundial,
Colombia es la economia niimero 15 en crecimiento en una
muestra de 75 paises.

Los sectores de la construccion y de la agricultura fueron los
principales motores de la economia durante el trimestre. El
primero registré un crecimiento de 21,3%, el mayor desde
2T2006. El buen comportamiento de las obras civiles y las
edificaciones confirma la efectividad de los programas del
Gobierno para el impulso de este sector. Por su parte, la
agricultura registr6 un crecimiento de 6,6% anual. Este
comportamiento destacable se dio a pesar del paro agricola
que tuvo lugar en agosto del presente ano.

Por el lado de la demanda, el consumo contintia mostrando
una buena dindmica, expandiéndose a una tasa de 4% anual.
En este rubro es de destacar el consumo publico, que creci6
5,7% anual. Adicionalmente, la tasa de inversién rompio
nuevamente su maximo histérico, ubicandose en un nivel de
28,4% del PIB.

En este documento se presenta una explicacion méas detallada
de los factores que se destacaron en los resultados de
crecimiento del PIB en 3T2013.
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1. Consolidaciéon de la senda de crecimiento

El crecimiento econoémico de 5,1% observado en el tercer trimestre de 2013 refuerza el
dinamismo de la actividad econémica del pais. Después de presentar ocho trimestres continuos
de crecimiento por encima del 4,5%, la actividad econémica se desaceler6 de 4,9% (2T2012) a
2,8% (3T2012), y continu6 presentando crecimientos cercanos al 3% en los siguientes dos
trimestres. En este sentido, el resultado del 3T2013 confirma el cambio de tendencia en la
trayectoria de crecimiento que comenz6 el trimestre anterior y muestra los resultados de la
politica contraciclica del gobierno con la puesta en marcha del Plan de Impulso a la
Productividad y el Empleo (PIPE), que permitié dinamizar un sector clave para la economia
como es el caso de la construccion (Gréafico 1).

Grafico 1: Comportamiento del PIB trimestral (Variacion % anual)
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Fuente: DANE.

2. Colombia registr6 el mayor crecimiento en América Latina

La economia colombiana continia mostrando su fortaleza frente a los demas paises de la region.
Prueba de esto es que la tasa de crecimiento del PIB para el tercer trimestre del afno fue la mas
alta de América Latina. Esto evidencia la efectividad de las politicas econémicas que han sido
impulsadas por el gobierno colombiano para dinamizar la actividad econémica. Gracias al
comportamiento de la economia en el tercer trimestre, el pais se consolidé6 como el lider
macroecondmico de la regiéon, no sblo en términos de crecimiento del PIB, sino también por
registrar la menor inflacion, la segunda mas alta tasa de inversion y la mayor reduccion en la
tasa de desempleo.

Gréfico 2: Crecimiento anual del PIB 3T — 2013 (%)
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Fuente: Institutos de Estadistica Nacionales

El crecimiento del sector de la construccion en Colombia durante el tercer trimestre (21,3%)
estuvo sustancialmente por encima del de sus pares. Perd, por ejemplo, que mostro el segundo
crecimiento més alto de la regién, se expandi6 a una tasa de 5,8%. Por su parte, el crecimiento
de la mineria ocupé el segundo lugar después de Chile, mientras que la agricultura ocup6 el
tercer lugar de la lista.

El comportamiento del PIB colombiano también mostré buenos resultados a nivel mundial. El
crecimiento de la economia durante el tercer trimestre del afio se ubicd en el puesto 15 en el
mundo, dentro de una muestra de 75 paises (Grafico 3). Esto se da a pesar del entorno externo,
que ain permanece débil como resultado de la crisis econémica mundial.

Grafico 3: Crecimiento anual del PIB 3T — 2013 (%)
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Fuente: The Economist - Bloomberg.

3. La construccion mostré el mayor crecimiento en los tltimos 7 afios

Durante el tercer trimestre la construccion mostré un destacable crecimiento de 21,3%,
convirtiéndose nuevamente en el gran dinamizador de la actividad econémica para este periodo.
Una variacion anual superior al 20% no se veia desde el segundo trimestre de 2006, cuando el
sector mostr6 un crecimiento de 24,6%. Este comportamiento contribuy6é con 1,56 puntos
porcentuales al crecimiento del PIB, mostrando la efectividad de la politica contraciclica del
Gobierno mediante el Plan de Impulso a la Productividad y el Empleo (PIPE), asi como de la
politica de vivienda.

El crecimiento del sector de la construcciéon se explica tanto por el buen desempeno de la
actividad edificadora como por el aumento en las obras civiles. Para el caso de las edificaciones,
estas mostraron un incremento del 24,8%, el cual se explica principalmente por el buen
comportamiento de la construccion residencial, la cual mostré un crecimiento de 47,3% en su
area causada durante este periodo (Censo de Edificaciones). También es importante destacar
que la mayor contribucién a este crecimiento se evidencid en los estratos 1, 2 y 3, los cuales
aportaron 38,1 pp al incremento del area causada residencial, reiterando la pertinencia de la
politica de vivienda enfocada principalmente hacia el sector de VIS y VIP. Por su parte, las
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edificaciones no residenciales también mostraron un buen desempefio, con un crecimiento del
area causada del 39,5%.

Con respecto a las obras civiles, estas mostraron un crecimiento del 18,6% durante el 3T2013,
convirtiéndose en el mayor crecimiento desde el 2T2011. El buen desempefio de estas obras se
explica por el crecimiento de 30,8% en carreteras, calles y caminos, los cuales contribuyeron con
9,6 pp, asi como el incremento de 53,6% en vias de agua, puertos, acueductos y otras obras
portuarias con una contribuciéon de 7,5 pp.

Por tultimo, es necesario mencionar que las licencias de construcciéon continian mostrando un
comportamiento favorable. Durante el mes de octubre el area aprobada mostr6 un crecimiento
del 25,0% augurando un buen dinamismo del sector para los primeros trimestres del proximo
ano.

Grafico 4: Comportamiento del sector de la construccion (Variacion anual)
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Fuente: DANE. Calculos DGPM-MHCP.
4. Se mantiene la buena dinamica en el sector agropecuario

Durante el tercer trimestre de 2013, la agricultura registr6 un aumento de 6,6% frente al mismo
periodo del afio anterior. Esto continia mostrando el dinamismo del sector observado durante
el segundo trimestre del afio, cuando registr6 una tasa de crecimiento de 7,6% anual. El
crecimiento de la agricultura se explica en buena parte por el comportamiento del café; durante
el 3T2013, los productos de café crecieron 41,6%, el segundo mayor crecimiento registrado
desde 2001. Este comportamiento favorable del sector cafetero se explica por las mejoras en las
condiciones climéaticas durante el afio 2013, y por un aumento en la productividad de la tierra y
en el naimero de hectareas sembradas.

Por su parte, el sector de otros productos agricolas, que representa el 44% de la agricultura, se
expandio6 a una tasa de 3,6% anual en 3T2013. Este comportamiento se explica por un aumento
en la produccion de cereales (7,3%), en donde se destaca el comportamiento del arroz (13,3%).
Adicionalmente, los cultivos permanentes crecieron 4,1% anual, explicado por un aumento en la
produccion de papa (12%) y yuca (4,5%). Las frutas y nueces registraron un incremento de 5,5%,
explicado por un aumento en la produccion de banano de exportaciéon (10,6%), mientras que la
produccion de flores aument6 4,1% anual. Por altimo, la produccion de cafia de azdcar registrod
un incremento de 12% en el trimestre.
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Grafico 5: Sector agropecuario (variacion % anual)
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Fuente: DANE. Calculos DGPM-MHCP.

El sector de animales vivos y productos animales, que representa el 40% del PIB agricola, creci
a una tasa de 3,7% durante el tercer trimestre, explicado por un aumento de 5,2% anual en la
producciéon de leche y de 7,6% y 6,2% en la produccion de aves de corral y huevos,
respectivamente. Por su parte, el ganado porcino crecié 2,1%, mientras que el ganado bovino
cay6 0,7% en el trimestre. Por tltimo, la produccién del sector de silvicultura, madera y pesca
aument6 3% durante el trimestre.

Es de destacar que el comportamiento positivo en el PIB agricola durante el tercer trimestre del
afio se dio a pesar del paro de agricultores que tuvo lugar en agosto. Como se predijo el trimestre
pasado, las mejores condiciones climaticas y las ganancias de productividad observadas en el
sector continuaron contribuyendo a la dindmica positiva del mismo. Nuestro prondstico es que
este hecho permanecera una vez se publiquen los datos de actividad para el 4T2013.

5. Labuena confianza de los hogares se reflejo en un aumento del consumo privado

La mejor dinamica econémica y la mayor generacion de empleo (gracias a la Reforma Tributaria
de 2012) permitieron que el consumo privado creciera un 4,0%, en linea con lo observado en el
segundo trimestre.

La Encuesta de Confianza del Consumidor (ICC) reflej6 este comportamiento, ya que éste indice
present6 una recuperacion en las expectativas de los consumidores en la segunda parte del afio,
frente al deterioro que se presentd en los tltimos meses de 2012 y los primeros de 2013. (Grafico
6).

La dindmica que presenta el ICC muestra que en el altimo trimestre del afio 2013 el consumo de
los hogares continuara presentando altas tasas de crecimiento. En el 3T2013, el consumo de
servicios presento un crecimiento de 3,9%, mientras que el de bienes durables fue de 3,4%, el de
semidurables 5,6% y el de bienes durables 5,5%. Esto refleja que las compras de las familias
presentaron un dinamismo positivo en todas las categorias de consumo.
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Grafico 6: Consumo de los hogares (Variacién anual) e Indice de Confianza al Consumidor
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Fuente: DANE. Calculos DGPM-MHCP.
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6. El pais continua batiendo récords en la tasa de inversion

Los resultados en términos de la mayor inversion en la economia colombiana son el reflejo de
una so6lida politica econémica fundamentada en el fortalecimiento de la sostenibilidad fiscal y el
manejo adecuado de politicas monetarias y fiscales contraciclicas. En efecto, la tasa de inversion
de la economia se ha elevado en los ultimos afios hasta ubicarse en 28,4% del PIB en el tercer
trimestre de 2013, superando la tasa promedio observada en el 2012, de 28% del PIB (Grafico 7).

Gréfico 7: Tasa de inversion (% del PIB)

28,4%
28,0%

28% | 27,2%

. 24,5%
970
24% 93,2%

20% -
18,8%

16% -
14,2%

12% -

1994
1995
1996
1997
1998
1999
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013-11l

Fuente: DANE. Calculos DGPM-MHCP.

De otra parte, la Formacion Bruta de Capital Fijo (FBCF) por sectores presenta resultados que
son importantes destacar. En primer lugar, el mayor crecimiento se present6 en la inversion fija
en edificaciones (26,7%) y obras civiles (18,2%). Lo anterior estuvo asociado a la buena dindmica
del sector de la construcciéon. Estos sectores representan alrededor del 50% de la FBCF. En
segundo lugar, la inversion fija en maquinaria y equipo, que tiene una participaciéon del 32% en
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la FBCF total, present6 un crecimiento de 3,0% en el 3T2013. Esto tiene un efecto multiplicador
importante en la dinamica productiva del pais. En tercer lugar, la inversion fija en equipo de
transporte present6 una caida de 6,8%, inferior a la observada el trimestre anterior (13,5%).
Esto se debe en gran medida al bajo crecimiento del sector industrial, que se reflejo6 en una
menor demanda por importaciones de bienes de capital y equipo de transporte, explicando la
disminucién en la inversion fija asociada a estos bienes. En la medida en que el sector industrial
se recupere en el ultimo trimestre del afio se puede esperar un incremento en la inversion fija en
magquinaria y equipo de transporte.

7. Contribuir a un mejor desempeno de la industria es un importante desafio para la
politica econ6mica

Después de haber mostrado un crecimiento positivo durante el segundo trimestre, la industria
vuelve a terreno negativo con una contraccién de -1,0% para el tercer trimestre del ano. Hace
tres meses el dato de recuperacion de la industria hacia pensar que se habia tocado fondo
durante el 1T2013 y que se veria una recuperacion cada vez mas fuerte a lo largo del ano. No
obstante, a medida que se conocia el comportamiento mensual del sector mediante la
produccién industrial publicada en la Muestra Mensual Manufacturera, se evidencié que la
recuperacion no seria tan rapida como se penso inicialmente.

Entre los sectores que mas contribuyeron con este resultado negativo estan: la fabricacion de
productos metaltrgicos (-10,6%), la fabricacion de tejidos (-5,8%), la produccién de minerales
no metalicos (-4,1%) y la elaboracién de productos de molineria (-5,1%). Por su parte, los
sectores que contribuyeron positivamente a la variacion fueron: la elaboracion de productos de
café (34,7%), la elaboracion de aceites (6,5%) y la fabricacion de sustancias y productos
quimicos (1,5%).

Ahora bien, al revisar los datos en detalle vale la pena preguntarse: ¢por qué la industria volvib a
caer si ya habia mostrado signos de recuperacion durante el segundo trimestre? La respuesta a
este interrogante podria estar nuevamente en el argumento de dias habiles que se presentd
durante el primer semestre del afio (Ver Reporte de Hacienda Vol. 1 Afio 2). Recordemos que el
primer trimestre de 2013 present6 4 dias habiles menos que el afio anterior con motivo de la
Semana Santa y que 2012 fue un afio bisiesto. Por su parte, el hecho de que la Semana Santa
tuvo lugar en marzo y no en abril, implic6 ademas que el segundo trimestre presentara 2 dias
hébiles mas que el mismo trimestre del afio anterior.

Este efecto de dias héabiles ha mostrado ser no despreciable en la explicacion del
comportamiento de la industria durante este afo. Al realizar un sencillo ejercicio contrafactual,
suponiendo una produccion lineal a lo largo del trimestre, se encuentra que realmente el 2T2013
debié haber evidenciado una contraccion del sector industrial (Cuadro 1). Especificamente, el
mejor comportamiento durante el mes de abril, gracias a la presencia de mas dias hébiles
durante el 2013, parece ser el factor que jaloné la cifra de crecimiento industrial. Ahora bien, al
corregir el segundo trimestre por el efecto de dias habiles se encuentra que la produccién
industrial mostré una variacién anual de -4,1% traduciéndose en una contraccion de -1,5% en el
PIB industrial para ese periodo.

No obstante, detras de esto subyace una buena noticia para este sector. Bajo esta perspectiva, el
comportamiento de la industria durante el 3T2013 no representaria una nueva caida, sino por el
contrario estaria mostrando una menor contraccion y en ese orden de ideas, signos de una leve
recuperacion.
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Cuadro 1: Ajuste por dias habiles en el sector industrial

Sin Correccion por dias hébiles Con correccion por dias habiles
Producciéon Producciéon
2013 industrial PIB Industrial PIB
Trimestre . Trimestre .
Var. Industria Var Industria
Anual (Var. Anual (Var.
Anual) Anual)
Enero -0,8 -0,8
Febrero -4,9 -6,1 -4,4 -0,9 -0,8 0,9
Marzo -12,0 -0,5
Abril 8,5 -4,0
Mayo -3,0 -0,2 1,2 -3,0 -4,1 -1,5
Junio -5,3 -5,3
Julio 0,2 0,2
Agosto -3,9 -1,9 -1,0 -3,9 -1,9 -1,0
Septiembre  -1,8 -1,8

Fuente: DANE. Calculos DGPM-MHCP.

Esto también lo evidencia el comportamiento reciente de las importaciones de bienes de capital
para la industria, las cuales presentaron una recuperaciéon para los meses de septiembre y
octubre, mostrando crecimientos de 13,3% y 5,8% respectivamente, acumulando un crecimiento
de 5,2% para el trimestre movil (Grafico 8). Esto ultimo, sumado a los recientes avances del
Indice de Confianza Industrial de Fedesarrollo, permite prever una recuperacion moderada de la
senda de crecimiento de la industria en los préoximos meses. Adicionalmente, es necesario

recalcar que el Gobierno mantendra el compromiso de incentivar el dinamismo industrial como
parte de la politica econémica.

Grafico 8: Importaciones de bienes de capital para la industria
(Variacion anual, trimestre movil)
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Fuente: DANE. Calculos DGPM-MHCP.



