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Elementos Claves

A El délar tuvo una semana de correccién ante el fortalecimiento de los demds mercados y la mayor toma de riesgo de los inversores ce-
rrando en $4.819,42.

B Las tasas repo del Banco de la Republica y la DTF siguieron su tendencia alcista ante la necesidad de contener la inflacién y de retornos
positivos para los ahorradores.

Los mercados bursdtiles y del petrdleo tuvieron una semana de importante recuperacion gracias a posibles desaceleraciones en el alza
de tasas de la FED.

";’%’\ Actualidad Nacional

Remesas de los trabajadores (US$ millones)

Grafico 1. Septiembre 2022

* De acuerdo con las estadisticas del Banco de la
Republica, las remesas para el mes de septiembre
de 2022 ascendieron a US$751.0 millones, presen-
tando incremento anual.

* En los Ultimos doce meses las remesas sumaron
US$9.185,0 millones. El crecimiento anual frente a
septiembre de 2021 (USS 682.8 millones) fue de
US$98 millones el 10,0%. Frente a agosto hubo
descenso de USS$18.5 millones, el -2,1% (mensual).

Millones de délares

* En septiembre, nuevamente se observa un mes
mas de variacion negativa si se tienen en cuenta
el méximo de julio, viéndose desaceleracion por
el alza de tasas y los temores a una recesion. Con
la elevada tasa de cambio los hogares se han vis-
to beneficiados al monetizar los ddlares. Fuente: Banrep, Graficos Delegatura Financiera - Supersolidaria

Comportamiento Tasa de Cambio - TC ($)

Grafico 2. Octubre 29 de 2022

e El délar tuvo una semana de correccion con $5000
media volatilidad bajando $93.8, el -1,9% frente :::’Eg
al cierre de la TRM del 22 de octubre ($4.913,24); -
mientras que en lo corrido del ano ha tenido una 24800
apreciaciéon de $838,3 el 21,1%. ) iiiﬁﬁ
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* El dolar estuvo afectado por factores como la su- T sa20
bida de tasa del Banco de la Republica, el alza en “ $4.100
las bolsas y el petroleo, la expectativa que la FED 2 :jg‘;ﬁ .
modere el ritmo de tipos de interés y a menores $3800 $3.981,16
preocupaciones sobre una recesion. :3;‘;3
 Adicionalmente coadyuvaron factores como la :jjﬁﬁ
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peracion de algunas monedas y divisas y la toma
de mayores riesgos por parte de los inversores. Fuente: Superfinanciera, Graficos Delegatura Financiera - Supersolidaria
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Tasa de desempleo nacional - TD

Grafico 3. Septiembre 2022

29 * El nUmero de ocupados en el pafs en el mes de
20 septiembre fue de 22.39 millones (m), los desocu-
pados 2.70 my la poblacion fuera de la fuerza la-
boral 14.02 m. Comparado frente a septiembre de
2021 se recuperaron 1.71 m de empleos, mientras
que los desocupados disminuyeron en 114 mil.
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* De las trece actividades econdmicas, once crea-
ron empleos: comercio y reparacion de vehiculos
(334 mil); alojamiento y servicios de comida (333
mil); agricultura, ganaderfa, caza (273 mil); activi-
dades artisticas (249 mil) e industrias manufactu-
reras (228 mil). Dos actividades destruyeron em-
pleos: suministro de electricidad gas y agua (-30
mil); y actividades financieras y de seguros (-7 mil).
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* En el trimestre maovil julio - septiembre de 2022,

las ciudades con mayor tasa de desempleo fue-

Fuente: Dane, Gréficos Delegatura Financiera - Supersolidaria ron: Quibdd (25,0%), Ibagué (18,1%), Valledupar

(176%), Riohacha (159%) y Monteria (14,6%). Las

° En septiembre de 2022 la TD nacional se ubicéd en 10,7%, disminuyendo 1,3 ciudades con las TD més bajas fueron: Bucara-

pps respecto al mismo mes de 2021 (12,0%); mientras que para las trece ciu- manga AM (9,6%), Manizales AM (9,7%), Pereira
dadesy AM la tasa fue de 10,4%, disminuyendo 2,9 pps. (99%), Villavicencio y Bogota (10,1%) cada una.

Tasa Banco de la Republica y DTF - (%EA)

Grafico 4. Octubre 31 de 2022

* Enoctubre 31 la DTF se ubicé en 12,37% EA, lo que
representd un crecimiento de 9,33 pps con res-
pecto a diciembre de 2021 (3,04%). Por su parte, el
Banrep aumentd la tasa en 100 pb al 11,00%, nivel
no visto desde 2001. La decisién fue unanime en-
tre los codirectores.

Tasa Banrep

* Como se ha visto en los Ultimos doce meses cuan-
do la tasa repo estuvo en su minimo de 1,75%, el
banco central ha ajustado los tipos de interven-
cion ante la presion inflacionaria que se ubica en
los dos digitos (11,44% a septiembre), sumandose
alafuerte devaluacion del peso.
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* Las alzas en la tasa repo afectan la inversion vy el
consumo, enfriando la demanda, contrayendo la
masa monetaria y el crédito para empresas y per-

Fuente: Banrep, Graficos Delegatura Financiera - Supersolidaria

* Latasa DTF (CDT a 90 difas) continud su ascenso al unisono con el alza de sona naturales. Se espera que con nueva informa-
tasas del Banco de la Republica el cual elevé los tipos de interés en la Gltima cion pueda haber una moderacion en la tasa de
reunion del mes de octubre, siguiendo la dindmica de alzas de los bancos intervencion, dependiendo de variables como el
centrales en todo el mundo. PIB, lainflacion y las decisiones de la FED.
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% 9™ “Actualidad Internacional

Tasas de interés bancos centrales - %EA

* Al 31 de octubre, algunos bancos centrales con-
tinuaron con los incrementos en sus tasas de
intervencion de politica monetaria con el fin de
contrarrestar la elevada inflacion que persiste en
casi todo el mundo.

* Las tasas de intervencion mas elevadas en el mun-
do continuaron en Zimbabwe 200,00%, Argentina
75,00% y Venezuela 57,63% sin modificacion. Las
tasas de intervencion en estos tres paises son el
resultado de la situacion econémica, social y po-
litica que viven.

Tres paises elevaron las tasas de intervencion re-
cientemente: Chile 11,25%, Colombia 11,00% vy
Canada 3,25%, al igual que la zona euro dejandolo
en 2,00%. Los restantes doce paises a la fecha no
habian modificado los tipos, pero las expectativas
es que en préximas reuniones haran ajustes, entre
ellos la FED de EEUU.

e Como la inflacion contintia su tendencia alcista
con pocas excepciones, en los restantes dos me-

Grafico 5. Octubre 31 de 2022
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Fuente: Tradingeconomics, Gréficos Delegatura Financiera - Supersolidaria

ses los bancos centrales estardn activos subiendo los tipos de intervencion.
Los analistas pronostican que fuertes incrementos podrian afectar la recu-
peracion de la economia pasandole factura a las empresas, el empleo y a los

consumidores, generando una posible recesion global.

Bonos a 10 ainos principales economias

* En la semana que finalizd el 28 de octubre de 2022,
los rendimientos de los bonos a 10 afos de las prin-
cipales economias tuvieron bajas frente a la semana
anterior, ante la recuperacion de los demas mercados.

Los bonos de EEUU cerraron la semana en 4,01%
EA con una baja de 21,0 pb, los de Inglaterra en
3,49% cayendo 53,0 pb; los chinos en 2,68% ba-
jaron 5,0 pb; los alemanes finalizaron en 2,09% re-
trocediendo 35,0 pb y los japoneses cerraron en
0,25% bajando 1,0 pb.

Las fluctuaciones en las tasas de los mercados de
bonos estuvieron motivadas por la recuperacion en
los mercados bursatiles y de materias primas como
el petréleo, una toma de mayor riesgo, la recupera-
cion de monedas y divisas y, el retroceso del ddlar.

* Los bonos soberanos continuaron siendo activos
de refugio por excelencia para los inversores en el
mundo. En las Ultimas semanas se han visto co-
rrecciones importantes en los bonos ingleses por
el tema politico e impositivo, en Alemania por la

Grafico 6. Octubre 28 de 2022

EEUU Inglaterra China —Alemania Japon

Fuente:investing.com, Graficos Delegatura Financiera - Supersolidaria

disminucion del nivel de la guerray en EEUU por el probable relajamiento futu-
ro de la FED; mientras que los chinos y japoneses han permanecido constantes.
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Principales Indices - Bolsas de Valores

Grafico 7. Octubre 28 de 2022
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Fuente: Investing.com, Graficos Delegatura Financiera - Supersolidaria

El Dow Jones de la Bolsa de Nueva York completd
su cuarta semana al alza y gand 5,7% con alta
volatilidad impulsado por las tecnoldgicas como
Apple, el dato de inflacion y PIB y una posible
relajacion por parte de la FED.

El FTSE 100 de Londres subié 1,1% movido por
acciones de banca y materias primas, petroleras,
mineras y la designacién del primer ministro Rishi
Sunak. El DAX aleman gand 4,0% impulsado por
Wall Street, la subida de tipos del Banco Central
Europeo, los resultados empresariales y la caida de
precios del gas.

El Nikkei japonés subié marginalmente 0,8% con
alta volatilidad afectado por la reunion del Banco
de Japodn, las previsiones de inflacion, posible
relajacion de alzas de la FED y debilidad del dolar.

El Bovespa brasilero cayd 4,5% con alta volatilidad
a causa de la incertidumbre por las elecciones
presidenciales, la baja en acciones de bancos y la
decision sobre tipos de interés. El Merval argentino
gand 6,4% con alta volatilidad movido por la
euforia de las plazas bursétiles globales, la caida
del ddlar, una menor aversion al riesgo, la subida
de acciones de empresas de energia y gas, y un
posible relajamiento dela FED.

Mercado petrolero - Brent y WTI (US$ barril)

Grafico 8. Octubre 28 de 2022
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Fuente: Marketwatch, Gréficos Delegatura Financiera - Supersolidaria

* Los precios de los futuros del barril de petréleo Brent (Londres) y WTI
(Nueva York) tuvieron una semana de comportamientos mixtos con
ganancias dispares y con altas volatilidades.

* Comparado con la semana anterior, el Brent cerrd

en US$93.77 ganando USS$0.27 el 0,3%; mientras
que el WTI termindé en US$87.90 subiendo
USS$3.95 el 4,7%.

Las ganancias de las dos referencias estuvieron
motivadas por la recuperacion de los mercados
globales, la posible pausa de las tasas de la FED,
las exportaciones record de crudo y las bajas en
las existencias de gasolina en EEUU, asi como
el retroceso del dolar y la debilidad en la oferta
de crudo.

Este martes 01 de noviembre (10:45 am), el barril
de Brent cotizaba a US$94.58, mientras que el
WTI lo hacia a US$88.48 con variaciones positivas
frente al dia anterior.
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Probables impactos en el sector cooperativo

° En el dmbito nacional los movimientos de las variables
macroecondmicas analizadas fueron mixtas, siendo mas positivas
que negativas. Los desempefnos positivos se observaron en la
baja de la tasa de cambio y la tasa de desempleo, asi como en el
flujo de las remesas, siendo buenas noticias ya que una tasa de
cambio estable da confianza al mercado; la mejora en el empleo
significa que la economia estd absorbiendo la mano de obra en
los diferentes sectores, y las remesas en ascenso continian como
mecanismo de ayuda sustancial a los hogares para suplir las
necesidades de gasto. El lado no tan positivo se presenta en las
alzas delas tasas repo y DTF ya que encarecen la toma de créditos
por parte de los deudores.

* Los efectos positivos sobre las vigiladas se presentan en el
incremento de los ingresos de los consumidores al monetizar
las remesas, un dolar estable y con correcciones permite
mantener el poder de compra de bienes importados o
servicios en moneda extranjera, mientras que la baja en el
desempleo permite a los trabajadores disponer de ingresos
para la satisfaccion de sus necesidades impulsando el consumo.
Al presentarse mayor liquidez e ingresos en la economfa, las
vigiladas veran mejoras en la dindmica de la intermediacion,
mayores operaciones de crédito, ingresos crecientes al igual
que excedentes y beneficios sociales, fortaleciendo a las
organizaciones y al sector en general. Los efectos negativos se
presentan con las alzas de las tasas de intervencién repo y las
de captaciéon - DTF que encarecen las tasas activas y pasivas
de las vigiladas de forma periddica. Altos precios (tasas) en el
mercado monetario conllevan a una menor liquidez, elevados
costos en la intermediacion y baja en la dindmica financiera,
repercutiendo en menores operaciones, posibles aumentos
de los impagos por la baja en la disponibilidad de recursos,
menores ingresos, menores excedentes y menores beneficios
sociales, debilitando el crecimiento y solidez patrimonial de
las vigiladas y del sector. Adicionalmente, el riesgo de tasa de
interés golpea a las vigiladas sustancialmente en sus posiciones

activas y pasivas. Tal situacion puede generar riesgos en la
liquidez y descalces permanentes.

En el dmbito internacional los desempefos de las variables
analizadas fueron de predominio positivo. Las bajas en las tasas
de bonos soberanos dan sefales de respiro ante la volatilidad
de los mercados y las continuas alzas de los bancos centrales,
mientras que las alzas en los mercados bursétiles y el petréleo
mostraron recuperacion en este tipo de activos, lo cual favorece
a los paises, empresas e inversores, apreciando las inversiones,
asi como el ingreso de divisas al pafs por exportaciones
de crudo, que al monetizarse aumentan la liquidez en la
economia del pafs. De otro lado, las breves alzas de tasas de
los bancos centrales parecen haber reducido el ritmo ante las
alzas pronunciadas anteriores. Lo cual es una buena noticia
para los mercados en general, pues el dinero costoso afecta
directamente el crecimiento, las inversiones y el consumo.

Los efectos sobre las vigiladas se presentan en menos presion
de las tasas de interés activas y pasivas cuando aumentan
las de bonos y las de bancos centrales, lo que conlleva a
mayores expectativas de estabilidad en el costo del dinero
en el entorno global y local que se encuentran altamente
correlacionados. Esta estabilidad permite mayor dinamismo
para la intermediacion financiera, colocacion de créditos,
mayores ingresos y generacion de excedentes, al igual que
mayores beneficios sociales. Menos volatilidades en los costos
del dinero impulsan a los consumidores financieros a tomar
créditos con mayor frecuencia. Por su parte, las alzas en las
bolsas (inciden en el mercado local) generan apreciaciones
y recuperaciones en las posiciones de renta variable de las
vigiladas - FIC, obteniendo valorizaciones en sus activos, lo
que directamente incrementa las cuentas patrimoniales. Un
mayor patrimonio permite asumir mayores riesgos, colocar
mas cartera, tener mayores ingresos, al igual que mejorar los
excedentesy los beneficios sociales.
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