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COMERCIO EXTERIOR: UNA

porvenir

sélo hay uno

NECESIDAD PARA LAS EMPRESAS

Las micro, pequefas y medianas empresas son el principal
motor de crecimiento econdmico, de transformacion del apa-
rato productivo y de generacion de empleo e ingresos para
buena parte de los colombianos. Hoy, las Mipymes represen-
tan alrededor del 99.6% de las empresas del pais, generan cer-
ca del 79.1% del empleo y se estima que el 40% del PIB.

En ANIF siempre hemos reconocido la importancia que tiene
el segmento Mipyme en el desarrollo econémico del pais. Por
eso, hemos acompafiado desde hace varios afos, a través de
las Encuestas Empresariales, el crecimiento de los micro, pe-
quefos y medianos empresarios de los sectores de industria,
comercio y servicios. La Gran Encuesta Pyme (GEP), que tiene
representatividad nacional y en algunas ocasiones represen-
tatividad regional, se ha consolidado como una de las fuen-
tes principales de informacién sobre el desempefo de ese
segmento empresarial. Sumado a eso, en ANIF iniciamos un
proceso de estructuracion de una Unica encuesta que recoja
tanto a las micro como a las pequefasy medianas empresas,
la Gran Encuesta Mipyme (GEMP). A partir del redisefo me-
todolégico de la encuesta, que incluye cambios en el cuestio-
nario, en la muestra y mejoras en la representatividad nacio-
nal,vamos a cumplir con los requisitos para que los resultados
sean una estadjistica oficial.
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Ahora, en la Ultima mediciéon de la GEP, periodo
2020-11, quisimos dedicar dos mdédulos especiales
a temas que consideramos vitales para el creci-
miento y desarrollo del segmento Pyme, el comer-
cio exterior y la inversion en innovacion y TICs al in-
terior de las empresas. En este Informe Semanal
nos enfocaremos en el primer aspecto, a partir de
una serie de ejercicios ahondaremos en los facto-
res, internos y externos a las firmas, que inciden en
mayor o menor medida en la incursion en el co-
mercio global.

Avanzar hacia mercados
internacionales

Como ya se menciond, para ANIF es de suma im-
portancia conocer el grado de internalizacion
con el que cuentan el segmento Pyme en el pais.
Llegar a mercados internacionales es una clara se-
fAal de crecimiento para las empresas, pues esta
relacionado con mayores niveles de productividad
y competitividad. Un mayor impulso en este fren-
te es una deuda con las que cargan las Pymes en
Latinoameérica y el Caribe y, sin duda, es un factor
que ha impedido que las empresas logren el po-
tencial que tienen como generadoras de empleoy
de desarrollo econdémico.

De hecho, los resultados de la lectura de la GEP
2020-11 son muy similares al comportamiento que
presenta la region en cuanto a comercio exterior.
Se estima que tan solo el 10% de las Pymes de la
region se encuentran en actividades exportado-
ras, porcentaje que no es muy lejano a la situacion
gue reportan las empresas encuestadas en la GEP
(Garone, L, 2020 & Cardoza G, et. al, 2015). El Grafico
1 muestra como al preguntar sobre el volumen de
exportaciones con respecto al semestre anterior,
buena parte de la muestra, tanto del sector indus-

Grafico 1. Volumen exportado respecto
al semestre anterior
(% de respuestas, 2020-11)

Nosabe [0 O
No responde 10 7

No exporta

Disminuyé 4 5

Se mantuvo igual 5 4
Aumenté || 2 1
0 50 100 150
M Industria W Servicios

Fuente: calculos ANIF con base en Gran Encuesta Pyme de ANIF, 2020-I1.

tria como servicios, manifestd no exportar (78% in-
dustria y 84% servicios).

Ahora bien, existe evidencia que demuestra que
las empresas se enfrentan a una serie de barreras
que les dificulta la llegada a mercados internacio-
nales. Entre los factores se encuentran el acceso
a financiamiento, la capacidad de innovar e inte-
grar tecnologia en los procesos, las habilidades del
capital humano vy la estructura de la organizacion.
Al igual que los factores asociados a los entornos
de negocios y a las condiciones econdmicas de las
economias emergentes que, se sabe, enfrentan
varios problemas y carencias.

Por esa razdn, quisimos, a partir de la informacion
recolectada en la GEP, indagar sobre los factores
gue pueden incidir, en mayor o menor grado, en
la incursion de las empresas en el comercio global.
Para eso realizamos ejercicios econométricos sen-
cillos, en los que se utilizé un modelo Logit para co-
nocer las caracteristicas que tienen alguna influen-
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Cia sobre la probabilidad de que las Pymes tengan
0 busquen tener actividades de exportacion. En el
modelo se utilizé como variable dependiente si la
firma exporta o no. Para las variables explicativas
se incluyeron algunas caracteristicas de las em-
presas y los duenos/tomadores de decisiones que
pueden ser relevantes para involucrarse en el co-
mercio exterior, como lo son el tamano de la firma,
la actividad econdmica que desempefan, los afnos
con los que cuenta la empresa desde el inicio de
su operacion, el sexo, el nivel educativo y el rango
de edad en el que se encuentra el duefo/tomador
de decisiones.

Por otra parte, también incluimos variables re-
lacionadas con factores externos a las empresas
pero que su interaccion puede resultar en el de-
sarrollo de la actividad exportadora. Para eso, usa-
mMos como variables explicativas tanto la principal
fuente de financiamiento con la que se puso en
marcha la empresa, como las alianzas o afiliacio-
nes que mantienen las Pymes con entidades re-
levantes para el sector en el que se desempefan.
La eleccion de estas dos variables no es casual. La
literatura ha encontrado relacion entre la partici-
pacion del gobierno dentro de los procesos de de-
cision de las empresas, bien sea a través de progra-
mas o ayudas, y los entornos poco propicios para €l
desarrollo de habilidades para acceder a mercados
internacionales. De igual forma, existe evidencia
de que la participacion de fuentes privadas de fi-
nanciamiento tiene un vinculo con la transferencia
de conocimiento y las habilidades necesarias para
el comercio exterior (Cardozo G, et. al, 2015). Cabe
aclarar que estos ejercicios sencillos no buscan es-
tablecer relaciones causales entre las variables ex-
plicativas y la dependiente. Se trata, fundamental-
mente, de utilizar herrmientas mas rigurosas para

encontrar correlaciones, controlando por varias ca-
racteristicas al tiempo.

Partiendo de lo anterior, presentamos los resulta-
dos de los gjercicios econométricos realizados para
el total de firmas, asi como para los macro secto-
res (industria y servicios) de forma individual. Para el
analisis presentamos los graficos de los resultados
con los efectos marginales sobre la probabilidad de
responder de forma afirmativa a la pregunta de la
variable dependiente. Con la variacion en la inten-
sidad de los colores seflalaremos aquellos efectos
que resultan ser estadisticamente significativos. En
este caso, la intensidad alta hace referencia a que
la variable tiene un efecto significativo sobre la pro-
babilidad de exportar. Es necesario insistir, una vez
mas, que en ningun caso estos resultados pueden
ser tomados como efectos causales, puesto que los
ejercicios no estan disefados para ese fin. Teniendo
claro la estructura de los modelos y la presentacion
de los resultados procedemos al analisis.

Resultados generales

En el Gréafico 2 se encuentran los efectos margina-
les de las caracteristicas de la empresa sobre la pro-
babilidad de exportar para la muestra de los secto-
res de industria y servicios. Aqui se observa que las
Pymes del sector servicios tienen una menor pro-
babilidad, en 8%, de exportar que aquellas que de-
sarrollan actividades del sector industrial. Respecto
al tamanfo de la firma, representado por el nUme-
ro de empleados y el valor de las ventas en 2019, se
observa que las empresas de servicios no cuentan
con una probabilidad estadisticamente diferente a
las industriales a la hora de exportar. Este mismo re-
sultado se encuentra al revisar los afnos que lleva la
empresa desde que inicid sus operaciones.

! De aqui en adelante, las categorias base son: Microempresa, 18 a 25 afios, mujer, secundaria incompleta o completa.
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Grafico 2. Exportacion
(Caracteristicas de la firma y el dueiio')

a. ¢{Su empresa exporta?
Caracteristicas de la firma

-0.0SH

Servicios

De 11 a 50 empleados (Pequefia)
De 51 a 200 empleados (Mediana)

Mas de 200 empleados (Grande)

Valores de las ventas anuales 2019

Afos de la empresa

Fuente: célculos ANIF con base en Gran Encuesta Pyme de ANIF, 2020-I1.

Respecto a las caracteristicas del duefio o el encar-
gado de la toma de decisiones (Grafico 2) en las
empresas se encontré que el rango de edad en el
gue esta el individuo tiene un efecto significativo.
Respecto al grupo base de 18 a 25 anos, todos los
rangos disminuyen la probabilidad de acceder a
los mercados internacionales (- 48% en el rango de
26 a 35 anos, -55% de 36 a 45 anos, -59% de 46 a
55 anos y -54% de 56 a 65 anos). Un resultado con-
traintuitivo resulta ser el del rango de los 56 a 65
anos frente a los resultados de los rangos de 36 a
55 anos. En tanto se esperaria que cuanto mayor
sea el responsable de las decisiones la probabili-
dad deberia ser menor.

Ahora, al revisar los resultados de educacion se ob-
serva gue el Unico nivel gue resulta tener un impacto
sobre la decisiéon es el de técnica profesional y tecno-
l6gica completa, el cual contribuye en un 20% a au-
mentar la probabilidad de acceder a actividades ex-
portadoras. Lo anterior resulta un poco sorprendente
ya que se esperaria que mayores niveles de educacion
tuvieran un mayor efecto sobre la decision de expor-

b. ; Su empresa exporta?
Caracteristicas del duefio o encargado de las decisiones

26 a 35 afos -0.48
36 a 45 afos -0.55
46 a 55 afios -0.59
56 a 65 afos -0.54

Sexo (B=mujer)

Secundaria completa

TyT incompleto

TyT completo

Universitario incompleto

Universitario completo
Posgrado/Maestria/Doctorado completo

e 0.20

tar. Lo anterior indica que contar con un titulo o es-
tudios en universidades (pregrado o post grado) no
parece aportar una probabilidad mayor que la que
aporta el técnico y tecnoldgico completo.

En cuanto a la principal fuente de financiamiento
para poner en marcha la empresa, que presenta-
mos en el Grafico 3, se encontré que las fuentes
gue no estan relacionadas con el sector financiero
y/o las entidades gubernamentales tienen un efec-
to positivo en exportar frente al grupo base “ayu-
da de amigos o familiares” (15% créditos de pro-
veedores, 10% crowdfunding, 9% financiamiento
instituciones no bancarias, 9% recursos pPropios).
Lo anterior implica resultados dispares respecto a
la literatura. Como mencionamos, la participacion
de entidades del gobierno puede tener un efecto
negativo en la incursiéon en el comercio exterior,
como se puede observar en el signo que presenta
este tipo de financiamiento. Sin embargo, se espe-
raria que la financiaciéon privada de bancos o en-
tidades financieras tuviera un efecto significativo
sobre la probabilidad de exportar.
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Grafico 3. ;Su empresa exporta?
(Principal fuente de financiamiento que puso en marcha operacion)

Creédito de proveedores

Crowdfunding/inversores privados

Financiamiento bancario/Préstamos bancarios
Financiamiento de institucion no bancaria
Financiamiento propio/Ahorros personales

Subvencién publica/lncentivos o programas del Estado
Venta de activos propios

Recursos propios

0.15
0.10
[ 0.09
— 0.09
-0.04 0.00 0.04 0.08 0.12 0.16

Fuente: célculos ANIF con base en Gran Encuesta Pyme de ANIF, 2020-II.

Similar a los resultados del grafico anterior, en el
Crafico 4 se observa que las alianzas con las al-
caldias resultan tener un efecto positivo para au-
mentar la probabilidad de exportar (10%). A su vez,
aungue las demas entidades no se tiene un efecto
significativo, si se ve que el signo de las instituciones
gubernamentales terminaria por afectar de forma
positiva la decision. Esos resultados que aparente-

mente van en contravia de la evidencia presenta-
da en los estudios de Cardozo G, et al. podrian estar
relacionados con el sesgo formal que presenta la
muestra, asi como con el tamafo y la representati-
vidad de esta. Por lo tanto, con los ajustes que se le
estan haciendo a la encuesta esperamos que para
la siguiente lectura se puedan corregir algunos de
estos resultados contraintuitivos.

Grafico 4. ;Su empresa exporta?
Alianzas/afiliaciones

Camaras de Comercio

Gremios empresariales de su sector

Alcaldias

MinTIC o alguna entidad del Gobierno Nacional

Gobernacién

Universidades/centros de desarrollo
tecnolégico/Grupos de investigacion

N .. 10

-0.08
Fuente: calculos ANIF con base en Gran Encuesta Pyme de ANIF, 2020-I1.

-0.04 0.00 0.04 0.08
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Resultados diferenciados
por sectores

Al realizar el gjercicio sobre las Pymes industriales
exclusivamente, se observa que respecto a las ca-
racteristicas de la empresa no existe efecto signi-
ficativo que aumente o disminuya la probabilidad
de que comercien en el exterior, bien sea por el
tipo de actividad econdmica que realizan, el tama-
Ao de la empresa o los afos que lleva en operacion,
ver Grafico 5. Este resultado no tiene mayor sus-
tento en la literatura y es en todo caso contraintui-
tivo, ya que existen actividades industriales que si
cuentan con mayores “ventajas” para incursionar
en los mercados internacionales. De forma similar,
el tamano de la empresa si podria, en caso dado,
influir en la capacidad de las Pymes para sumarse
a este tipo de comercio.

Ahora, en cuanto a las caracteristicas del tomador
de decisiones, es posible identificar un patréon si-

milar, en términos de la edad, al que se encontrd
en el ejercicio realizado para los dos tipos de em-
presas. Aqui los grupos de edad de 26 a 35 anos,
36 a 45 46 a55y56a65leterminan restando a la
probabilidad de exportar 34%, 45%, 53% y 37%, res-
pectivamente, frente al grupo base de 18 a 25 afnos.

Revisando los efectos de las fuentes de financia-
miento (Crafico 6) se encuentran resultados es-
perados. En este caso, frente al grupo base, todos
menos la financiacion con fuentes de Subvencion
publica/lncentivos o programas del Estado au-
mentan la probabilidad de exportar (crédito de
proveedores 28%, crowdfunding 9%, financiamien-
to bancario 10%, financiamiento de instituciones
no bancarias 19%, ahorros personales 14% y recur-
sos propios 13%). Frente a las alianzas o afiliaciones
con las que cuentan los industriales, los gremios
empresariales resultan tener un efecto negativo
sobre la probabilidad de exportar, que la disminu-
ve en 14%, ver Grafico 7. En cambio, las alianzas con

Grafico 5. Exportacion
(Caracteristicas de la firma y el dueiio?)

a. ¢ Su empresa exporta?
Caracteristicas de la firma

Maquinaria y equipo

Productos textiles

Cuero calzado y marroquineria
Productos metalicos

Actividades de edicion e impresion

Otros productos minerales no metales
Muebles, otras industrias manufactureras
Productos de caucho y de plastico
Sustancias y productos quimicos
Prendas de vestir

b. ;Su empresa exporta?
Caracteristicas del duefio o encargado de las decisiones

Anos de la empresa
Valores de las ventas anuales 2019

De 51 a 200 empleados (Mediana)
De 11 a 50 empleados (Pequefia)

-0.20

Fuente: calculos ANIF con base en Gran Encuesta Pyme de ANIF, 2020-II.

0 0.20

26 a 35 afos -0.34
36 45 afios -0.45
46 a 55 afios -0.53
56 a 65 aros
Sexo (B=muijer)
-0.60 -0.40 -0.20 0

2 De aqui en adelante, las categorias base son: Microempresa, 18 a 25 afios, mujer, secundaria incompleta o completa.
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las alcaldias y el MinTIC o alguna entidad del go-
bierno terminan por incrementar la probabilidad
de incursionar en mercados internacionales (15% y
15%, respectivamente). Lo anterior, puede encon-
trar explicacion en entidades como INNpulsa vy
los Centros de Transformacion Digital que buscan

brindar informacioén y herramientas que le permi-
tan a las Pymes ser mas productivas y entrar en los
mercados internacionales.

Al igual que en el caso de las empresas del sector
industria, las Pymes de servicios no cuentan con

Grafico 6. ;Su empresa exporta?
(Principal fuente de financiamiento que puso en marcha operacion)

Crédito de proveedores

Crowdfunding/inversores privados

Financiamiento bancario/Préstamos bancarios
Financiamiento de institucién no bancaria
Financiamiento propio/Ahorros personales

Subvencion publica/lncentivos o programas del Estado

Recursos propios

Fuente: calculos ANIF con base en Gran Encuesta Pyme de ANIF, 2020-II.

Camaras de Comercio
Gremios empresariales de su sector -0.14

Alcaldias

0.28
0 0.10 0.20 0.30
Grafico 7. ;Su empresa exporta?
Alianzas/afiliaciones
0.15
0.15

MinTIC o alguna entidad del Gobierno Nacional

Gobernacién

Universidades/centros de desarrollo tecnolégico
/Grupos de investigacion

-0.10

Fuente: célculos ANIF con base en Gran Encuesta Pyme de ANIF, 2020-I1.

0.00 0.10
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efectos significativos cuando se revisa las caracte-
risticas de las empresas. Es decir, el tipo de activi-
dad, el tamafo o los anos que lleva operando re-
sultan ser relevantes para aumentar o disminuir la
probabilidad de exportar, ver Grafico 8.

Ahora, respecto a las caracteristicas del encar-
gado de las decisiones en las firmas se observa
gue nuevamente la edad es un factor que entre
mayor es, mas resta a la probabilidad de entrar
en los mercados internacionales (-56% de 26 a 35
anos, -60% de 36 a 45y -63% de 46 a 55 afos). En
cuanto al nivel educativo, contrario a lo que se
espera, ningun nivel presenta un efecto signifi-
cativo en la decision. No obstante, sorprende el
efecto que, sin ser significativo, generan los nive-
les de técnico y tecnoldgico incompleto y com-
pleto y universitario incompleto o completo. En

tanto, el signo sefala que el efecto de alcanzar
estos niveles educativos afecta negativamente la
probabilidad de exportar.

Respecto a las fuentes de financiamiento que im-
pulsaron la operaciéon de las empresas de servi-
cios nuevamente se tienen resultados sin signifi-
cancia (ver Grafico 9). Aun asi, vale la pena resaltar
el signo negativo que presentan Financiamiento
bancario/Préstamos bancarios, Subvencién publi-
ca/lncentivos o programas del Estado y Venta de
activos propios, resultado que se asemeja a lo que
se obtuvo en el analisis global y el de industria. En
cuanto a las alianzas/afiliaciones presentadas en
el Grafico 10 la Unica que tiene un efecto significa-
tivo son las alianzas/afiliaciones a las Camaras de
Comercio que terminan por disminuir la probabi-
lidad en 19% respecto al grupo base.

Grafico 8. Exportacion
(Caracteristicas de la firma y el dueiio)

a. {Su empresa exporta?
Caracteristicas de la firma

Asesoramiento empresarial
Informatica

Publicidad

Hoteles y restaurantes

b. ; Su empresa exporta?
Caracteristicas del duefio o encargado
de las decisiones

26 a 35 afos -0.56
36 a 45 afios -0.60
46 a 55 afios -0.63

Sexo (B=mujer)

De 11 a 50 empleados (Pequefia)
De 51 a 200 empleados (Mediana)
Mas de 200 empleados (Grande)

Secundaria completa
TyT incompleto

TyT completo
Universitario incompleto

Valores de las ventas anuales 2019

Afos de la empresa

Universitario completo
Posgrado/Maestria/Doctorado completo

-0.06 0.00

Fuente: célculos ANIF con base en Gran Encuesta Pyme de ANIF, 2020-I1.

0.06 -0.80

-0.40 0.00

3 De aqui en adelante, las categorias base son: Microempresa, 18 a 25 afios, mujer, secundaria incompleta o completa.
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Grafico 9. ;Su empresa exporta?
(Principal fuente de financiamiento que puso en marcha operacion)

Crédito de proveedores

Crowdfundinginversores privados

Financiamiento bancario/Préstamos bancarios
Financiamiento de institucion no bancaria
Financiamiento propio/Ahorros personales

Subvencion publica/lncentivos o programas del Estado
Venta de activos propios

Recursos propios

-0.04

Fuente: calculos ANIF con base en Gran Encuesta Pyme de ANIF, 2020-I1.

-0.02 0.00 0.02 0.04

Grafico 10. ;Su empresa exporta?
Alianzas/afiliaciones

Camaras de Comercio

Gremios empresariales de su sector

Alcaldias

MinTIC o alguna entidad del Gobierno Nacional

Gobernacién

Universidades/centros de desarrollo tecnolégico
/Grupos de investigacion

-0.10 ﬁ

-0.20
Fuente: célculos ANIF con base en Gran Encuesta Pyme de ANIF, 2020-II.

Sintesis de las estimaciones
y conclusiones

Para ANIF es de suma importancia generar in-
sumos que puedan contribuir al crecimiento del
segmento Mipyme. Por eso, no sobra insistir, que
los ejercicios que llevamos a cabo aqui en ningu-
na medida buscan explicar las causas de la baja

-0.10 0.00 0.10

vocacion exportadora que muestran las empre-
sas colombianas, simplemente intentan entender
qué factores, internos y externos, podrian incidir
en mayor o menor grado en el desarrollo de |a ac-
tividad exportadora. Como lo dijimos en el aparta-
do anterior, algunos de los resultados que parecen
contraintuitivos podrian deberse al sesgo formal
que presenta la muestra, asi como a su tamafo
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vy representatividad. Ahora, como anunciamos en
secciones anteriores, la nueva encuesta (la GEMP)
tendra cambios metodolégicos y muestrales con
los que pretendemos, entre otras cosas, realizar
5400 encuestas, tener resultados representati-
VOS para micro, pequena y mediana empresa por
industria, comercio y servicios, asi como para el
sector formal e informal. Con eso, podremos de-
sarrollar nuevos ejercicios y profundizar en algu-
nos de los resultados que se mostraron contra-
rios a lo que dicta la literatura en relacién con el
comercio exterior.

Dicho eso, recapitulemos los hallazgos mas re-
levantes. Por un lado, se encontré que las carac-
teristicas que seleccionamos de las empresas no
tienen un efecto significativo en la decisiéon de in-
cursionar en mercados internacionales. Contrario
a eso, las caracteristicas del duefio o el encargado
de las decisiones, como la edad o contar con un
titulo técnico y tecnoldgico, presentan un efecto
significativo. Por un lado, la edad afecta negativa-
mente la probabilidad de exportar y en la medida

en gue se avanza en edad este efecto tiende incre-
mentar. Por el otro, contar con un titulo de Técnico
profesional y tecnélogo completo incrementa la
probabilidad de exportar.

Frente a las fuentes de financiamiento que per-
mitieron poner en marcha la operacion de la em-
presa observamos un resultado cercano a lo que
evidencia la literatura sobre el tema. En el ejercicio
es posible identificar que las fuentes de financia-
miento privado aportan a la probabilidad de ex-
portar, mientras que las asociadas al gobierno le
restan a la probabilidad. Finalmente, los resultados
de las alianzas/afiliaciones muestran un comporta-
miento particulary en oposicion a la evidencia que
existe sobre el tema. En el caso del ejercicio, los
resultados indican que las alianzas con alcaldias,
MinTIC y/o otras entidades del Gobierno Nacional
puede aumentar la probabilidad de comerciar en
el exterior. Lo anterior puede estar relacionado con
la creacion de instituciones dedicadas especifica-
mente a brindar informacién y herramientas para
gue las empresas puedan exportar.
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INFORME Ni= s -
SEM AN AL / I II— Economicos porvenir

Agosto 13 de 2021
INDICADORES ECONOMICOS FECHAS CLAVE
Agosto 16 al 20 de 2021
$MM(1) CAMBIO PORCENTUAL ANUAL LUNES16
COL: festivo.
Ala Un Tres Un
altima mes  meses afo MARTES 17
fecha atras atras atras COL: Indicador de seguimiento a la

economia, junio.
COL: Producto Interno Bruto,
1. Medios de pago (M1) 167.549 17,7 17,0 13,8 27,0 segundo trimestre.
2. Base monetaria (B) 128,655 14,8 130 72 197 COL: comercio exterior y movimiento de
zonas francas, junio.

3. Efectivo 96.460 165 124 20,7 30,7 EE.UU: produccion industrial, julio.
4. Cuentas corrientes 71.089 19,3 233 57 22,2 EE.UU: ventas al por menor, julio.
EE.UU: indice del mercado de vivienda-
- NAHB, agosto.
5. Cuasidineros 424,628 17 10 15 154 o e o i
6. Total ahorro bancos comerciales 269.780 13,8 9,0 1.9 26,7 segundo trimestre.
7.CDTs 154.848 14,3 14,0 20 34 gﬁm Unido: tasa de desempleo de la
, junio. -
8. Bonos S N 76 55 5.3 Japon: balanza comercial, julio.
9. M3 642.263 62 46 47 169 MIERCOLES 18
COL: financiacion de vivienda,
10. Cartera total 491139 26 10 -1 81 segundo trimestre de 2021.
11. Cartera moneda legal 472.058 30 18 03 81 SOL; |,nd'§e del,COStOS de la construccion
. e vivienda, julio.
12. Cartera moneda extranjera 19.081 -7,6 -17,1 -29,0 74 COL: inforrﬁje de operaciones de deriva-
13. Total bancos comerciales 475.832 2,0 09 -1.2 83 dos, julio.
14. CEC 10.060 36 04 0] 13 EE.UU: minutas de la Ultima reunion del

Comité de Mercado Abierto del Fed.
U.E: Indice de Precios al
15. TES®@ 377.366 144 12,7 10,8 3,0 Consumidor,julio.
Reino Unido: Indice de Precios al
Consumidor, julio.

16.1.PC. Jul 397 3,64 195 197
17. IPC sin alimentos  Jul 2,86 2,71 1,56 1,42 JUEVES 19
18. IPC de alimentos  Jul 9,81 8,52 397 5,00

COL: muestra trimestral de comercio
exterior de servicios, segundo trimestre.
19.TRM ($/US$)  Agol3  3.887,07 3,50 576 =577 929 COL: estadisticas de concreto
premezclado, junio.
U.E: cuenta corriente, junio.
VALORES ABSOLUTOS Japén: indice de Precios al

Consumidor, julio.

20. Reservas internacionales® 58.846 58917 59.085 56.972
21. Saldo de TES ($MM) 377.366 371592 361.332 329.820 VIERNES 20
COL: Indice de costos de transporte de
22. Unidad de Valor Real (UVR)  Agol3 284,57 284,52 280,14 274,66 carga por carretera, julio.
23. DTF efectivaanual  Ago9-Agols 186 189 179 300 gg'gg: decision de la tasa de interes del
24. Tasa interbancaria efectiva ~ Ago5-Agoll 1,75 1,78 1,75 223

(1) Miles de millones de pesos. (2) Saldo TES del sector publico. (3) Millones de délares.
Fuente: calculos ANIF con base en el Banco de la Republica.
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