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Elementos Claves

que sorprendié a los mercados.

La tasa de cambio tuvo una fuerte correccion en la semana bajando mds de $255 en parte debido al descenso de la inflacion en EEUU

inflacion americana.

El délar a nivel global tuvo una semana de baja frente a monedas y divisas debido a la toma de mayor riesgo por la desaceleracion de la

agresiva por parte de la FED.

‘;’3?\ Actualidad Nacional

Importaciones colombianas - CIF

Las bolsas mundiales reaccionaron positivamente a la baja del IPC en EEUU, lo que probablemente traeria una politica monetaria menos

* Las importaciones en el mes de septiembre de
2022 sumaron US$6.695,8 millones CIF, presen-
tando un alza de 16,8% frente al mismo mes de
2020 (USS 5.733,3 millones).

* Las variaciones en las importaciones por gru-
pos fueron: agropecuarios, alimentos y bebidas
38,4%; combustibles y produccion de industrias
extractivas 30,5%; manufacturas 11,8%; y otros
sectores -15,1%.

* Los principales paises origen de las importacio-
nes en febrero fueron: China 25,1%, EEUU 21,4%,
Brasil 8,0%, México 6,1%, demas paises 30,3%. De
Rusia se importaron en el mes US$15.4 millones
(superavit en la balanza comercial FOB) y de Ucra-
nia US$0.9 millones (con superavit).
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Comportamiento Tasa de Cambio - TC ($)

El ddlar tuvo una semana de fuerte baja y volati-
lidad cayendo $255 el -5,0% frente al cierre de la
TRM del 05 de noviembre ($4.8194); en lo corri-
do del ano ha tenido una apreciacion de $825 el
20,7%y de $930 el 24,7% en doce meses.

* El dolar estuvo afectado principalmente por el
dato de inflacién en EEUU (7,7%) con una posible
desaceleracion de tasas de la FED, el alza en las
bolsas y la toma de mayores riesgos.

Asilas cosas, para los analistas el piso del délar po-
dria estar en $4.850 para el cierre del afo, depen-
diendo de los movimientos de la FED y los riesgos
politicos internos del pais. En la semana el dolar
tuvo importantes depreciaciones frente a divisas
y monedas alrededor del mundo.

Grafico 2. Noviembre 12 de 2022
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Deuda externa colombiana (US$ - % PIB)

Grafico 3. Agosto 2022
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Fuente: Banrep, Graficos Delegatura Financiera - Supersolidaria

* En agosto de 2022 de acuerdo con las cifras del Banco de la Republica la
deuda externa total del pais llegd a US$177.240 millones con un crecimien-
to de 0,6% frente al mes de agosto (US$176.098 millones). Como porcentaje
del PIB, la deuda se ubicé en el 51,5% subiendo 83 pb con respecto al mes
anterior (50,7%).

* Por desagregacion, la deuda publica ascendio a

US$100.872 millones equivalente al 57% del total,
mientras que la privada llegd a US$76.367 millo-
nes el restante 43%. El 83,5% de los créditos son
de largo plazo y el 16,5% de corto plazo. Con es-
tas cifras, la deuda continué en su nivel maximo
historico, afectada por los eventos como la pan-
demia, los cambios en las tasas de interés y la tasa
de cambio.

Con el alza de la tasa de cambio en los ultimos
meses hay un efecto directo en la deuda en pe-
sos colombianos, pues con la TRM del fin de se-
mana esta llegaria a $852 billones. Para amortizar
las acreencias en moneda extranjera se requerira
mayores recursos a través de impuestos, venta de
activos o emision de deuda.

El gobierno ha decidido mantener los limites de
endeudamiento incluidos en el marco fiscal de
mediano plazo y no haréd por ahora nuevas emi-
siones de deuda, lo que es una sefal positiva para
las finanzas de la nacion.

Indice de Confianza del Consumidor - 1CC

Grafico 4. Octubre 2022
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¢ Elindice de Confianza del Consumidor de Fedesarrollo - ICC cerré en -19,5%
en octubre con una caida de 8,0 pps frente a septiembre. El indice de Con-
diciones Econémicas - ICE tuvo una caida de 6,8 pps y el Indice de Expecta-
tivas del Consumidor - IEC también en 8,9 pps.

* Con respecto al mes de septiembre, el ICC cayd en

las cinco ciudades asi: Bogota -5,3 pps, Medellin
-9,6 pps, Cali-13,4 pps, Barranquilla-199 pps y Buca-
ramanga -3,1. Por estratos, el indice bajé en los tres
niveles: alto-6,4 pps, medio -7,8 pps y bajo -8,0 pps.

La disposicion de compra de vivienda frente a sep-
tiembre bajé 5,5 pps en cuatro ciudades: Barran-
quilla -23,3 pps, Medellin -20,3 pps, Cali -14,1 pps y
Bucaramanga -17,7 pps; mientras que Bogota su-
bid 4,3 pps. Por nivel socioeconémico aumentd en
medioy bajoy subio en el alto.

La disposicién de compra de bienes durables bajo
4.9 pps; reduciéndose en tres de las cinco ciuda-
des (Bogotd, Bucaramanga y Barranquilla) y subié
en Cali y Medellin; mientras que la disposicion
de compra de vehiculo bajé 0,7 pps al pasar de
-66,6% a -67,3%. Entre los factores que produjeron
la baja del indice y el aumento del pesimismo se
encuentran laincertidumbre a nivel global, los sig-
nos de desaceleracion, las tasas de interés, la ele-
vada inflaciony el precio del ddlar.
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Indice de riesgo EMBI en Latinoamérica

El Emerging Markets Bonds Index o indice de Bonos
de Mercados Emergentes - EMBI disminuyd en la se-
mana en siete de los ocho paises analizados en La-
tinoamérica bajando el nivel de riesgo en la region.

Para el 11 de noviembre de 2022, Venezuela regis-
tré el mayor EMBI con 44.438 puntos bésicos (pb),
le siguié Argentina con 2.481 pb, luego Ecuador
con 1.448 pb. EI EMBI de El Salvador cerré en 1.971
pb. Posteriormente aparecen en su orden: Colom-
bia 420 pb, México 398 pby Brasil 283 pb. Los dos
paises que continuaron con el menor EMBI fueron
Pert 205 pb y Chile 172 pb. El alza en Brasil fue de
26 pb producto de la incertidumbre politica.

Comparando los movimientos con un indice a 31
de diciembre de 2021=100 del EMBI, se observa
como las volatilidades mayores se han presentado
en Pert, Colombia, Chile y México; mientras que
Brasil ha sido el de menores fluctuaciones o me-
nor volatilidad en el indice.

Como se sabe, elevados niveles del EMBI de los

Grafico 5. 31 de diciembre 2021 =100
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paises conllevan a mayores primas y costos de financiacion de deuda sobe-
rana, mayor riesgo y probabilidades de impago, asi como a depreciacion de
las monedas y salida de capitales (flight to quality).

Mercado de monedas frente al dolar

El dolar americano tuvo una semana bajista frente a
las principales monedas vy divisas con altas volatilida-
des, motivadas principalmente por la importante caf-
da del dato de inflacién en EEUU.

Cuatro monedas en Latam se apreciaron: peso co-
lombiano 5,04%, peso chileno 3,66%, sol peruano
2,16% y peso mexicano 0,01%. Cayeron el real brasi-
lero 5,33% y peso argentino 1,53%. Las tres divisas tu-
vieron una semana ganadora: yen 5,31%, libra 4,06%
y euro 3,96%.

Con este panorama semanal la hegemonia del dolar
tuvo un descanso, ya que los mercados decidieron
mayores tomas de riesgos, comprar activos en otras
latitudes, asi como tener expectativas de politicas fu-
turas menos agresivas por parte de la FED en EEUU.

En Europa el euroy la libra esterlina se han recupera-
do sustancialmente frente al ddlar, después de estar
casi en la paridad 1=1 en meses anteriores. Han ayu-
dado las promesas de alza de impuestos y recorte de
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gastos en el viejo continente. El yen también se vio favorecido por la debilidad del
dolary la toma de mayor riesgo de los inversores.
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Principales Indices - Bolsas de Valores

Grafico 7. Noviembre 11 de 2022

38.000 _DOW JONES 7.800 —FTSE 100 * El Dow Jones de la Bolsa de Nueva York subio 4,1%
i 2500 con alta volatilidad impulsado por la baja en la
E inflacion, las posibles menores alzas de la FED y los
34.000 7.200 )
g xan g resultados de las elecciones.
E:iz.nno EG.SGU
s o0 * EI FTSE 100 de Londres bajo 0,2% afectado por el
i dato negativo del PIB britdnico, la baja en acciones
SRR R RN A s.wug T3 0§ o8 3 o3 8 de Bae Systems, farmacéuticas y los datos de
: 2 3 i i B v Z comercio en China. El DAX alemén gand 5,7%
16500 —DAX 31.000 —NIKKEI impulsado por el dato de inflacién en EEUU, el
i 30.000 repunte del euro, las elecciones americanas y por
15000 — algunos datos positivos en China respecto a relajar
é:::f,z - la politica de cero Covid.
= 13.500 E‘ . .. . .y L
13.000 200 * EI Nikkei japonés subié 3,9% con fuerte volatilidad
12800 26.000 alentado por el alza del yen, el nuevo proyecto de
12.000 . . . .,
11.500 25.000 chips, las elecciones y la inflacion en EEUU y una
5 & § 8 § 8§ 2 8 7 & 8§ 8 8 2z =2 § .
2 § 3 38 8§ E % 3 § & 3 3 8% 3§ § g probable moderacion de la FED.
i 2 [ [
. e -
o —BOVESEA P —MERVAL * ElBovespa brasilero bap 5,0% con alta volatlll.dad a
- b la espera del nuevo gabinete y por los anuncios de
e e Lula, el temor de la politica fiscal futura (aumento
L B100.000 de gasto), la caida de acciones de petroleras
" % a0 y aerolineas vy, al dato de inflacion. El Merval
98.000 60.000 argentino cayé 0,6% con alta volatilidad superando
L los 150.000 puntos movido por el dato de inflacion
Q@ o o o s § & 5 S 2 5 . . ,
g § 03 3 § I i E 5 % 3 g 5 8 i en EEUU, la baja en las acciones petroleras, energia,

agricolasy ala debilidad el peso argentino.
Fuente: Investing.com, Gréficos Delegatura Financiera - Supersolidaria

Mercado petrolero - Brent y WTI (US$ barril)

Grafico 8. Noviembre 11 de 2022
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Probables impactos en el sector cooperativo

°* En el ambito nacional las variables analizadas tuvieron

comportamientos mixtos. Las importaciones, el alza en la
deuda externa que continta en niveles maximos, la baja en
la confianza del consumidor fueron los aspectos negativos;
mientras que la correccién en la tasa de cambio fue positiva
dada la alta devaluacién a que ha estado expuesto el peso en el
ultimo afo.

Los efectos del comportamiento de estas variables en las
entidades vigiladas generan presiones sobre las tasas de interés
domeésticas por el abultado nivel de acreencias externas, lo que
hace mas costosa la financiacion al pais y se traslada al mercado
y a los deudores y ahorradores. A su vez menor confianza de
los consumidores deteriora la dindmica de las compras de los
hogares lo afecta la produccion de bienes y servicios. Estas
dos situaciones generan alzas de precios y costos para las
vigiladas y ralentizacion en la dindmica crediticia ante la apatia
a tomar endeudamiento, dada la incertidumbre en los hogares
principales usuarios de los servicios financieros en el sector
solidario a través de créditos de consumo.

° Baja en la dindmica de intermediacion conlleva a menores
ingresos, baja en los excedentes, probables quebrantos en
la calidad de la cartera, generacién de deterioros, mayores
riesgos para las organizaciones y para el sector. Para los
asociados genera estancamiento en la valorizacion de sus
aportes, afectando la solidez patrimonial y crecimiento en su
conjunto. La baja en la tasa de cambio significa un respiro para
las vigiladas que tienen actividades ligadas a la compra de

productos importados o que podrian tener deudas en moneda
extranjera, disminuyendo sus niveles de costos.

En el ambito internacional los comportamientos de las
variables analizadas en la semana fueron positivas a excepciéon
de la baja en el petrdleo. Se destacan las correcciones en
el EMBI, la ganancia en las bolsas, las monedas y divisas,
situaciones que fueron noticias influyentes en los mercados,
principalmente por la baja en la inflacion en EEUU y que incidio
en todo el mundo.

Los efectos sobre las vigiladas de forma indirecta se observan
en la baja en la presion de tasas de deuda soberana y que
posteriormente se trasladen a los mercados para empresas y
personas, la recuperacién del poder de las monedas valoriza
los activos convertidos a doélares al igual que las apreciaciones
bursatiles vividas en la semana. Menos presiones de tasas
(menores precios) permiten mayor actividad de crédito en
las organizaciones, generacion de mayores operaciones de
intermediacion, ingresos, excedentes y beneficios sociales.

Las apreciaciones bursatiles conllevan a recuperacion en las
inversiones como los Fondos de Inversién Colectivo - FIC que
poseen las vigiladas fortaleciendo los ingresos y el patrimonio,
con lo cual se genera baja en el riesgo de la organizacion.
Mayor solidez permite a las vigiladas un mayor apetito y
tolerancia al riesgo, aumento en las colocaciones de crédito,
crecimiento corporativo y fortalecimiento del sector. Asf las
cosas, un sector fortalecido con instituciones fuertes es mas
atractivo para potenciales asociados, deudores, ahorradores y
para el mercado en general.
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