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Elementos Claves

tasa de cambio

Las exportaciones en el mes de junio tuvieron un crecimiento destacable gracias a la recuperacion de la economia y al incremento de la

y la coyuntura mundial

La inflacion anual en julio llegé a los dos digitos, valor que no se veia hace mds de dos décadas, impulsada por los alimentos, la electricidad

tasas y menor demanda

‘;’3?\ Actualidad Nacional

Exportaciones colombianas (millones US$ FOB)

Los mercados bursadtiles tuvieron comportamientos mixtos y el petroleo cayo fuertemente ante los temores de recesion global, alzas de

* Las exportaciones registradas en junio de 2022
ascendieron a US$5.5471 millones FOB, presen-
tando un aumento del 74,3% frente al mismo mes
de 2021 (USS$3.182,2 millones FOB).

* Las variaciones en las exportaciones estuvie-
ron representadas por grupos de productos asf:
combustibles y productos de industrias extrac-
tivas 107,5%; agropecuarios, alimentos y bebidas
69,6%; manufacturas 42,9%; otros sectores -30,9%.

* Los principales paises de destino de las exporta-
ciones FOB en mayo fueron: EEUU 24,3%, Paises
Bajos 10,2%, Panama 9,3%, India 4,5%, demas
paises 41,5%. A Rusia y a Ucrania se exportaron
USS$7.8 y USS$2.0 millones FOB.

Grafico 1. Junio 2022
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Fuente: Dane, Graficos Delegatura Financiera - Supersolidaria

Comportamiento Tasa de Cambio - TC($)

* El dolar tuvo en la semana una leve alza de $37
equivalente al 0,9% frente al cierre de la TRM del
30 de julio, con media volatilidad. En lo corrido de
2022, el délar ha ganado $356,1, correspondiente
al 8,9%.

* El ddlar fluctud teniendo como efectos el alza de
tasas del Banrep, el nivel de inflacion de julio en
Colombia, la caida en los precios del petréleo que
representa menos divisas y la cifra de desempleo
en EEUU, lo que acarrearfa mayores ajustes en los
tipos de interés por parte de la FED.

* En la semana hubo importantes movimientos por
parte del sector real, institucionales y bancos offs-
hore. Influyé en la divisa la proximidad del cambio
de gobiernoyy laincertidumbre politica.

Gréfico 2. Agosto 06 de 2022
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Tasa de inflacion anual (%)

Grafico 3. Julio 2022
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Fuente: Dane, Graficos Delegatura Financiera - Supersolidaria

 Para el mes de julio de 2022 la inflacion anual se ubicé en 10,21%, regis-
trando un avance frente al mes anterior de 54 pb. La variacion mensual fue

de 0,81%y la del afo corrido 796%.

* Las variaciones positivas anuales mas altas en

junio fueron: alimentos y bebidas no alcoholi-
cas (24,61%), restaurantes y hoteles (15,20%), bie-
nes y servicios para la conservacion del hogar
(13,58%) y transporte (9,12%). Las menores varia-
ciones fueron para: informacién y comunicacion
(-6,90%), educacion (2,97%) y prendas de vestir y
calzado (3,38%).

Por ciudades, las variaciones anuales mas altas
se presentaron en Culcuta (14,09%), Santa Marta
(13,72%), Valledupar (13,11%), Riohacha (12,29%)
y Monterfa (11,65%); mientras que las menores
variaciones fueron: Bogotd (9,21%), Pasto (9,84%),
Manizales (9,87%), Ibagué (10,01%) Popayan
(10,34%).

Como en el mes anterior, la inflaciéon continud en
su nivel mas alto en los Ultimos 22 afos. Contribu-
yeron al alza los alimentos, los ajustes a la electri-
cidad y marginalmente la gasolina. Los prondsti-
cos de los analistas para el cierre de la inflacion en
2022 se acercan al 10,0%.

Tasas de colocacion sistema financiero - EA

Grafico 4. Julio 22 de 2022
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Fuente: Banrep, Graficos Delegatura Financiera - Supersolidaria

* Las tasas de interés que los intermediarios financieros cobran a sus clientes
en las cuatro modalidades continuaron mostrando tendencia al alza, a raiz
del ajuste de la tasa repo del banco central y su transmisién paulatina a los

deudores.

* Segun las estadisticas del Banco de la Republica, la

tasa de microcrédito el 22 de julio cerré en 32,96%
EA la més alta, con fuerte correccion, le siguié lade
consumo con 26,59% subid de forma sostenida,
posteriormente la hipotecaria (promedio VIS y No
VIS en pesos) con 12,70% subid, y, finalmente la
comercial con 12,82% también al alza.

En los ultimos diez meses, como se observa en
el grafico las tasas de colocacién han tenido
importantes aumentos, siendo las mayores
alzas para consumo, comercial e hipotecaria.
La de microcrédito descendié en 12,1 puntos
porcentuales al pasar de 45,03% a 32,96%.

Hacia el futuroy en la medida que el banco central
siga ajustando la politica monetaria, las tasas del
mercado continuardn en ascenso, impactando
principalmente los créditos con tasas variables. Se
dice que la transmision de tasas para los nuevos
créditos estd entre cinco vy siete meses.
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Mercado de monedas frente al dolar

Tasas de desempleo por paises

Las cotizaciones de las monedas y divisas fren-
te al délar americano tuvieron una semana de
comportamiento mixto con importantes vola-
tilidades, movidas por la fortaleza de la moneda
norteamericana.

De las seis monedas de la region en Latam tres se
apreciaron: peso colombiano 0,74%, sol peruano
0,38% vy real brasilero 0,17%; mientras que se de-
preciaron: peso chileno -2,02%, peso argentino
-1,16% y peso mexicano -0,31%. Las tres divisas
se depreciaron de manera sustancial: yen -1,34%,
libra -0,78% vy el euro -0,36%.

Asi las cosas, la fortaleza del ddlar contintia su he-
gemonia como activo de refugio a nivel global.
Los temores de una recesion global impulsaron a
los inversores a comprar délares y anticiparse, au-
nado al alza de tasas de la FED v la alta inflacion.
Tal situacién hace de las inversiones en EEUU més
atractivas y menos riesgosas.

Gréfico 5. Agosto 05 de 2022 - variacion semanal
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* Para muchos analistas, el alza de la divisa puede poner en aprietos a muchas

economias que son vulnerables por los altos niveles de deuda externa, défi-
cit en cuenta corriente y elevado sobreendeudamiento. Los paises podrian
llegar a declarar la cesacion de pagos tal como sucedio en Sri Lanka, pais
golpeado recientemente por la crisis econémica.

En el mes de junio de 2022 las tasas de desem-
pleo - TD tuvieron comportamientos mixtos, man-
teniendo a Espana y Colombia con valores de
dos digitos.

Las mayores tasas de desempleo se observaron
en Espafa 12,5% (bajé) y Colombia 11,3% (subid).
Les siguieron en su orden Chile 7,8%, Francia 7,2%,
China 5,5%, Alemania 5,4 (jul), Canada 4,9% (jul)
EEUU 3,5% (jul), los tres ultimos pafses a la baja. Las
tasas mas bajas fueron para Japén 2,6% y México
3,3%.

La TD de julio en EEUU se recupero a niveles de
prepandemia, llegando a niveles minimos en las
ultimas décadas. En julio se crearon 528.000 em-
pleos, no agricolas segun el Departamento del
Trabajo. La dindmica laboral aleja el temor de la
recesion en la economia de este pafls.

De otro lado, las tasas de desocupacién en la euro-
zona continuaron en niveles minimos desde 1998

Gréfico 6. Junio - julio 2022
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ubicandose en 6,6% segun Eurostat; mientras que para la Union Europea la
tasa se ubicé en 6,0%. Han incidido en las tasas de desempleo los migrantes
ucranianos, principalmente en Alemania.
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Principales Indices - Bolsas de Valores

Gréfico 7. Agosto 05 de 2022
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Fuente: Investing.com, Gréficos Delegatura Financiera - Supersolidaria

El indice Dow Jones de la Bolsa de Nueva York
bajo marginalmente 0,1% con media volatilidad,
afectado por el dato de empleo, las expectativas
de la FEDy el temor de alza de tasas, los bonos y la
fortaleza del ddlar.

El FTSE 100 de Londres aumentd 0,2% movido
por los resultados empresariales de mineras,
farmacéuticas y la debilidad de la libra. EI DAX
aleman se aprecio 0,7% apoyado por la reduccion
de ganancias en Wall Street, el desempefio en
acciones de moda, tecnologfa e inmobiliaria y a la
depreciacién del euro.

El Nikkei japonés subid 1,3% impulsado por los
movimientos de Wall Street, las tecnoldgicas, la
devaluacion del yen, la caza de gangas y el paso de
las tensiones entre EEUU y China.

El Bovespa brasilero aumentd 32% con alta
volatilidad  superando los 106.000 puntos,
impulsado por varias sesiones al alza, las acciones
de comercio minorista, las mineras, la banca, la tasa
de interés y la mayor toma de riesgos. El Merval
argentino cayé 1,2% con alta volatilidad influido
por las medidas recibidas sin entusiasmo del
ministro de economia, la crisis financiera, asi como
la mayor aversion al riesgo e incertidumbre politica.

Mercado petrolero - Brent y WTI (US$ barril)

Gréfico 8. Agosto 05 de 2022
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* Los precios futuros del barril de petréleo Brent (Londres) y WTI (Nueva York)
tuvieron una semana de fuertes desplomes con alta volatilidad generando

pérdidas a los inversores.

* Con respecto a la semana anterior, la referencia

Brent cerrd en USSS 94,92 v bajo SUSS15.09 el
-13,7%; mientras que el WTI termind en US$89,01
con una caida de US$9,61 el -9,7%.

Las caidas de las dos referencias estuvieron
explicadas por el aumento de las tasas de
interés de los bancos centrales, la probable
desaceleracion econdmica, los temores y caida
de la demanda, asi como el aumento de la oferta
por parte de la OPEP y sus aliados.

Este martes 09 de agosto, el barril de Brent
cotizaba (12:54 pm) a US$96.52, mientras que el
WTllo hacfa a US$90.70, con variaciones negativas
frente al dia anterior.
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Probables impactos en el sector cooperativo

* En el dmbito nacional las noticias positivas se dieron por el
incremento en las exportaciones y la estabilidad de Ia tasa de
cambio, gracias a la ausencia de noticias que pudiesen generar
nerviosismo o aversion al riesgo para los inversores. Las dos
situaciones benefician al pafs, por el ingreso de divisas de forma
significativa, y por la confianza en la estabilidad del peso ante la
baja volatilidad. Los efectos directos para las entidades vigiladas
se presentan en el incremento de la liquidez al monetizarse
las divisas, aumentando la oferta de dinero, lo que conlleva a
mayores recursos circulando para ser utilizados en consumo,
inversion, créditos y captaciones, mejorando los ingresos,
excedentes y beneficios sociales. Por su parte, la estabilidad en
el dolar permite mantener sin alteraciones incrementos en las
deudas en moneda extranjera al ser convertidas a pesos, sin
incremento de riesgos cambiarios.

° La parte negativa se vio representada por el incremento
sustancial de la inflacion de dos digitos y por la subida
sostenida de las tasas de colocacion, las cuales recogen con
cierto rezago las alzas de la politica monetaria del banco
central. Ambas noticias van en contravia del crecimiento de
la economia, el crédito, el consumo y la inversion. Los efectos
sobre las entidades vigiladas afectan directamente la dindmica
de la intermediacion, lo cual contrae los margenes por las
menores operaciones, lo que se traduce en menores ingresos,
excedentes y beneficios sociales. Se vuelve asi mas costoso el
uso del dinero, mientras que la inflacién golpea directamente
los ingresos de los ciudadanos, disponiendo de menor poder
adquisitivo, por lo que muchos actores dejarian de pagar y
otros renunciarfan a incurrir en tomar nuevas deudas.

* En el plano internacional las noticias fueron mixtas en los
movimientos de las monedas con respecto al ddlar, y por
otro lado las tasas de desempleo, variando de forma menos

acelerada, llegando a un estancamiento. Tales situaciones se
dan por las volatilidades en los mercados, las alzas de tasas de
los bancos centrales, los temores de una recesion, los cierres
por Covid en China y las caidas en las materias primas. Los
impactos para las vigiladas se presentan en la debilidad de
nuestra moneda frente a la hegemonia del ddlar, la debilidad
en la recuperacion de los mercados laborales de nuestros
socios comerciales que afectan las exportaciones nuestras al
haber muchos consumidores cesantes en dichos paises. Estos
eventos generan menor liquidez en la economia del pais y
en el sector solidario, menos recursos para préstamos, lo que
produce potenciales alzas en las tasas activas y pasivas que
afectan el margen financiero y los excedentes de las vigiladas.

Los mercados bursatiles tuvieron comportamientos mixtos,
mientras que el petroleo tuvo una semana de fuerte baja,
generando pérdidas paralos inversores con ventasimportantes
ante la incertidumbre de una recesion global, 1as alzas de tasas
de bancos centrales y la caida en la demanda de crudo. Tales
situaciones generaron mayor aversion al riesgo, haciendo que
los inversores buscasen activos mas seguros y menos volatiles.
Los impactos en las vigiladas se materializan en las pérdidas
de valor en los portafolios FIC cuando caen los mercados
bursatiles globales y afectan al mercado local de acciones de
forma directa. Esta situacion deteriora la solidez patrimonial de
las vigiladas al deteriorarse los activos, generando mayor riesgo.
Menores ingresos por rentas petroleras afectan al pais y a los
ciudadanos por el lado de ingresos, impuestos, dividendos,
gasto social, inversiones, regalias y transferencias. Ello genera
disminucién de dinero en la economia (menos divisas),
debilitando la dindmica de la intermediacidon financiera,
asf como la desaceleracién en los ingresos, excedentes y
beneficios sociales, creando un freno en el fortalecimiento y
crecimiento del sector vigilado.
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