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Elementos Claves

A El PIB del tercer trimestre de 2022 crecié 7,0% mostrando signos de desaceleracion, resaltdndose las cifras de actividades artisticas y
entretenimiento.
B La tasa de cambio tuvo una semana de alza, cerrando en $4.994,61 impulsada por las declaraciones de la FED y el borrador de la reforma
pensional en Colombia.

Los mercados bursdtiles y el petrdleo tuvieron comportamientos mixtos a causa de las expectativas de las decisiones que tomard la FED
con los tipos de interés.

Actualidad Nacional

Tasas de captacion intermediarios financieros

Grafico 1. Noviembre 16 de 2022

* Al16 de noviembre de 2022 de acuerdo con las cifras
diarias de la Superfinanciera las tasas de captacion a
diferentes plazos continuaron mostrando alzas man-

Intermediarios a30dias ab0dias a90dias al180dias a360dias >360 dias

teniéndose en dos digitos para el total del sistema. Bancos 103 100 18 139 177 171
* Se destacan las captaciones a 30, 60, 90, 180, 360 . i .
dias y mayores a 1 anos para los diferentes esta- Corporaciones Financieras 13

blecimientos de crédito. A corto plazo a 30 dias

los bancos pagan 10,3% EA, a 60 dias 10,0%y a 90 |Compafiias Financ Comercial 6,8 71 B33 153 18,0 153
dias 12,8%. Para plazos mayores a 1 afo, los ban-

cos pagan en promedio 17,1%, las Companias de Ao : :
Financiamiento Comercial 15,3% v las Cooperati- Insttuciones Ofic Especiales 162 170 175

vas Financieras 13,1%.

Cooperativas Financieras 26 43 92 98 11,0 13,1

* El sistema en promedio paga tasas a un mes de
10,2%, a 90 dias 12,8%, a 1 anos 17,7% y mayores a
1ano 17,0%. Las tasas van en sincronia con las alzas

102 100 128 149

del Banco de la Republica. Fuente: Banrep, Graficos Delegatura Financiera - Supersolidaria

Comportamiento Tasa de Cambio - TC ($)

Grafico 2. Noviembre 12 de 2022

El dolar tuvo una semana alcista importante con vo- $ 4.094,61

latilidad subiendo $188,5 el 39% frente al cierre de la =
TRM del 12 de noviembre (54.806,1); en lo corrido del S50
afo ha tenido una apreciacion de $1.013,5 el 255% y 4700
de $1.051,2 el 26,7% en los Ultimos doce meses. -
* EI délar estuvo afectado principalmente por las § —
declaraciones de alza de tasas de la FED que po- §
drian llegar al 7,0%, la caida del petroleo, la baja del & B
oroy el borrador de la reforma pensional. $3300

. . $ 3.981,16
* Con todo lo anterior, se suma que los inversores 53700

estdn migrando al doélar a raiz de las quiebras en
las monedas digitales, una mayor aversion al ries-

$ 3.500
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cial, lo que presiona mas la tasa de cambio. ) . .. o
quep Fuente: Superfinanciera, Graficos Delegatura Financiera - Supersolidaria
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Tasa de crecimiento del PIB - (anual %)

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

° Eneltercer trimestre de 2022 la economia colombiana crecié a una tasa del
7,0% con respecto al mismo trimestre de 2021 segun el DANE, mostrando
desaceleracion. El crecimiento promedio del PIB en los nueve primeros me-
ses fue de 9,5%.

* De las doce actividades econdémicas en que se
desagrega el PIB once presentaron crecimiento
destacandose: actividades artisticas, de entreteni-
miento y recreacion y otras 36,9%; informacion y
comunicaciones 14,0%; construccion 13,4%; acti-
vidades financieras y de seguros 9,2%, comercio al
por mayory al por menory otros 8,1%.

e Las actividades de menor crecimiento fueron:
agricultura, ganaderfa, caza -1,4%; actividades in-
mobiliarias 2,1%; explotacion de minas y canteras
2,5%, suministro de electricidad, gas, vapor y aire
acondicionado 2,7%; administracion publica, de-
fensa, educaciony salud 2,9%.

* Por el lado de la demanda aumentaron todos
los componentes del PIB asi: consumo final 6,7%,
formacion bruta de capital 21,2%, exportacio-
nes 14,5% e importaciones 23,3%. Se espera que
el cuarto trimestre de 2022 esté cerca del 79%
y todo el afo en 90% segun las estimaciones
de los expertos.

Consumo de los hogares - CH

Grafico 4. Octubre 2022
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Fuente: Raddar, Graficos Delegatura Financiera - Supersolidaria

* El Consumo de los Hogares - CH segun la firma Raddar en el mes de oc-
tubre de 2022 crecid en términos nominales 17,3%. Con una inflacion de
12,22% anual el crecimiento fue de 4,5% en términos reales frente al mismo

mes de 2021. Los gastos en el mes ascendieron a
$78.6 by enlos Ultimos 12 meses a $921.8 b.

* Las variaciones anuales del gasto real en la canas-

ta de consumo de octubre fueron lideradas por
alimentos fuera del hogar 11,3%, entretenimiento
8,8%, transporte y comunicaciones 7,8%, electro-
domésticos 7,2%, moda 3,7% y bienestar 1,7%. El
crecimiento nominal del consumo estuvo impul-
sado por el empleoyy las remesas.

* Aoctubre lainflacion anual llegd a 12,22%, siendo

mayor al incremento del salario para 2022 que fue
10,07%, lo que ha generado pérdida en el salario
real de los trabajadores de -1,92%. A pesar del alza
de las tasas que afectan el crédito vy el servicio de
la deuda, la dindmica del consumo continud espe-
cialmente a través de tarjetas.

* Por ciudades, Bogotd tuvo el mayor crecimiento

seguida de Medellin y Cali; mientras que las de
menor desempero fueron Bucaramangay Barran-
quilla por debajo de la media nacional.
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% 9™ “Actualidad Internacional

Crecimiento PIB economias en el mundo

Grafico 5. Tercer trimestre 2022 (% variacion anual)

* De acuerdo con los datos mas recientes publica-
. Colombi
dos del PIB del tercer trimestre de 2022 para las e — JES
diferentes economias, se han observado creci- Mexico
mientos positivos lo que ha sido una buena noti- o
cia a nivel global en momentos de alta volatilidad
e incertidumbre. s
¢ Los resultados positivos mas elevados se observa- Corsadsl o
ron en Colombia 7,0%, México 4,2%, China 3,9% y talia
Espafia 3,8%. En la parte media aparecen Corea del
. Inglaterra
Sur 3,1%, Italia 2,6% e Inglaterra 2,4%. Los menores
crecimientos fueron: Francia 1,0%, Alemania 1,2%, HERe
EEUU y Japdn 1,8%. La zona euro crecié 2,1%. Japan
* La subida del PIB a nivel global sigue sorpren- EEUU
diendo a los mercados y analistas. En EEUU el cre- ’
L . . J Alemania 1
cimiento fue satisfactorio recuperandose de dos
trimestres desacelerados, destacandose el equili- R o
brio en la balanza comercial lo que fue una buena ) i - ) i .
noticia para el gobierno del presidente Biden Fuente: Tradingeconomics, Graficos Delegatura Financiera - Supersolidaria
* La zona euro y la unién europea tuvieron creci- cion en el empleo. Por su parte, China tuvo crecimiento gracias a las ventas

mientos positivos con desaceleracion y modera- minoristas, las exportaciones y la produccién industrial.

Mercado mundial del oro (US$ Onza Troy)

Grafico 6. Noviembre 18 de 2022

* El precio del oro tuvo una semana de leves mo- 21050,00
vimientos bajistas como se observa en el grafico,
aungue recuperandose de los precios piso de co-
mienzos de este mes que llegaron a un minimo 1.950,00
de US$1.630,90 la onza troy en medio de una alta
volatilidad.

* Eldia 18 de noviembre el oro cerré en US$1.754,40
la onza cayendo 0,8% frente a la semana anterior;
en lo corrido del afo la variacion fue de -4,2%; y
frente al 18 de noviembre del 2021 bajo US$111,30
el -6,0%.

* Las fluctuaciones del oro a la baja se han visto im- 1.650,00
pactadas en gran medida por el alza de tasas de
los bancos centrales, la inflacion global, las decla-
raciones de la FED, la fortaleza del ddlar, la toma de
mayor riesgo y la baja de algunas materias primas,
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asi como por las tensiones geopolticas. Fuente: Marketwatch, Gréficos Delegatura Financiera - Supersolidaria
* A pesar de la tendencia bajista el oro seguira sien- sionistas ante las presiones de otros activos, la continuidad de la guerra en
do un activo apetecido de refugio para los inver- Ucrania, la volatilidad de los mercados y la mayor aversion al riesgo.
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Principales Indices - Bolsas de Valores

Grafico 7. Noviembre 18 de 2022
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Fuente: Investing.com, Gréficos Delegatura Financiera - Supersolidaria

El Dow Jones de la Bolsa de Nueva York
permanecié sin cambio 0,0% con baja volatilidad
influido por las declaraciones de la FED vy la
incertidumbre de mayores alzas de tasas.

El FTSE 100 de Londres subié 0,9% gracias al
desempeno de las ventas de minoristas, la baja en
las tensiones en Polonia vy la debilidad de la libra.
El DAX alemdn gand 1,5% completando siete
semanas al alza, impulsado por los resultados de
Infineon y Siemens, la baja de las tensiones en
Polonia, las ganancias en Wall Street y un posible
desacelere de tasas de la FED.

El Nikkei japonés bajé 1,3% con media volatilidad
afectado por comportamiento del yen, los
temores a una recesion, los débiles resultados de
las tecnoldgicas, las tensiones en Polonia, la toma
de gananciasy resultados de Softbank.

El Bovespa bajo 2,9% con alta volatilidad por los
temores fiscales (alto gasto publico), el precio del
petréleo, el presupuesto y las declaraciones de
Lula. El Merval argentino repunté 4,5% con alta
volatilidad afianzado por las alzas de las acciones
de energia, cemento, gas, la fortaleza del ddlar y
baja en el riesgo pafs.

Mercado petrolero - Brent y WTI (US$ barril)

Grafico 8. Noviembre 18 de 2022
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Fuente: Marketwatch, Gréficos Delegatura Financiera - Supersolidaria

* Los precios de los futuros del barril de petroleo Brent (Londres) y WTI
(Nueva York) tuvieron una semana de pronunciadas caidas y con fuertes

volatilidades, superiores al 32,0% anual.

Frente a la semana anterior, el Brent cerrd en
US$87.62 perdiendo USS$S8.25 el -8,6%; mientras
que el WTl termind en US$80.08 bajando US$8.79
el -9,9%.

Las fuertes fluctuaciones en las dos referencias se
debieron al traslado de la demanda de crudo para
el invierno de Singapur a Houston, los casos de
Covid y probable baja en las compras de China,
los temores a una recesion global, la fortaleza del
dolar y las declaraciones sobre alzas de tipos de
interés por parte de la FED.

Este martes 22 de noviembre (9:04 am), el barril
de Brent cotizaba a US$88.97, mientras que el
WTl lo hacfa a US$81.39 con variaciones positivas
frente al dia anterior.
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Probables impactos en el sector cooperativo

°* En el &mbito nacional las variables analizadas tuvieron
comportamientos mixtos. Por un lado, fue desfavorable la
continuacion en el aumento en las tasas de interés del sistema
financiero tradicional, el alza en la tasa de cambio incrementando
la depreciacion de nuestro peso; mientras que las noticias positivas
estuvieron por el lado del crecimiento del PIB del tercer trimestre
del afio, asi como por el reporte del consumo de los hogares el cual
fue positivo, pero, mostrando notorios signos de desaceleracion
debido a la pérdida del salario real.

* Los efectos negativos sobre las vigiladas se generan en las alzas
de la tasa de interés en el sistema tradicional, la cual se traslada
de igual forma al sector de las CAC. Tal situacion lleva a una fuerte
competencia, incrementando del costo de las captaciones vy
colocaciones, estrechando los margenes de intermediacion,
elevando los costos, y por esta via, disminuyendo la dindmica de
las operaciones y de la colocacion de crédito antes las restricciones
presupuestales de los potenciales deudores, que ven mermados
cada vez mas sus ingresos. Estos eventos conllevan a una baja en
los ingresos, y por esta via en los excedentes y en los beneficios
sociales. Alzas pronunciadas en la tasa de cambio, conllevan a
mayores obligaciones al convertirse en pesos por las deudas que
se tengan en moneda extranjera, qué no es el caso de las vigiladas,
pero que si pueden afectar a algunas entidades cuyos asociados
y deudores realizan transacciones comerciales o financieras con
clientes en el exterior.

* La buena dindmica en el crecimiento del PIB y el consumo de los
hogares fomentan el crecimiento de la economfa del pafs. Significa
ello una mayor generacion de ingresos para los diferentes sectores
y mayor demanda de bienesy servicios, lo cual estimula la inversion
y el ahorro beneficiando a las vigiladas, sus asociados y deudores.

Estas buenas dindmicas, conllevan a mayores desempefos
en la intermediacion, necesidades de apalancamiento, toma
de créditos, ahorro de recursos, generacion de liquidez,
fortalecimiento y altas frecuencias en las operaciones, con lo cual
las CAC incrementan sus ingresos, colocan mas cartera, captan
recursos a mejores precios y ofrecen mejores tasas; disminuyendo
los riesgos, incrementando sus excedentes y por esta Vvia,
fortaleciendo la distribucién de los beneficios sociales.

En el dmbito internacional las noticias también fueron mixtas con
la disminucién del precio del oro, los altibajos en los mercados
bursatiles, la disminucion del precio del petrdleo y el incremento
del PIB del tercer trimestre del presente afno en todos los paises,
aunque mostrando sefales de desaceleracion.

Las desventajas estuvieron dadas en la depreciacion del oro,
al igual que en los mercados bursétiles, lo que repercute en
nuestra bolsa local y en las posiciones de los FIC que poseen las
vigiladas, depreciando el valor de los portafolios y afectando
las cuentas de los ingresos y el patrimonio de las CAC. Menores
precios en el petréleo repercuten en la baja de la liquidez de
la economia, situacion que puede generar presiones al alza
de los tipos de interés por menor oferta. Asf, mayores precios
del dinero desincentivan la toma de créditos por parte de los
deudores y presionan las tasas en beneficio de los ahorradores,
generando una intermediacién financiera cada vez mas estrecha
y repercutiendo en menores excedentes y beneficios sociales.
El lado positivo en el crecimiento de las economias en su PIB
ocurre por las mayores compras de nuestros socios comerciales,
lo que produce mayor entrada de divisas, las que al monetizarse
aumentan la liquidez del mercado generando disminuciones en
los niveles de tasas de interés ante la mayor oferta monetaria.
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