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Elementos Claves

B La tasa de cambio tuvo una leve baja, ante la recuperacion de los mercados bursadtiles, el ingreso de divisas al pais al mercado de TES

y el alza del euro

c Semana de recuperacion de todas las bolsas del mundo ante una pausa de la politica monetaria, baja en el petréleo, toma de mayores

riesgos y debilidad del délar

€ 9% Actualidad Nacional

Deuda externa colombiana (US$ - % PIB)

* En junio de 2022 de acuerdo con el Banco de la
Republica la deuda externa total del pafs llegé a
US$175.917 millones con un crecimiento de 0,1%
frente al mes de mayo (US$175.715 millones).
Como porcentaje del PIB, la deuda se ubicé en el
50,61%, subiendo 6 pb con respecto al mes ante-
rior (50,55%).

* Por desagregacion, la deuda publica ascendio a
US$100.927 millones, equivalente al 57% del total;
mientras que la privada llegd a US$74.990 millo-
nes, el restante 43%. A pesar de ser minima la va-
riacion mensual, continud el ascenso de la deuda;
donde el 84% fueron créditos a largo plazo vy el
16% a corto plazo. Dentro de las opciones se pro-
pone canjear deuda por bonos que disminuyan
el efecto del cambio climético.

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

Comportamiento Tasa de Cambio - TC($)

e El ddlar tuvo un importante descenso de $101
en la semana equivalente al -2,3% frente al cierre
de la TRM del 03 de septiembre con media vola-
tilidad. En lo corrido de 2022, el délar ha ganado
$384, con una apreciacién de 9,6%.

* La tasa de cambio estuvo afectada por la entrada
de divisas para compra de TES, el alza en las bol-
sas, la recuperacion de los mercados y las mone-
das digitales.

* Adicionalmente, influyeron en la baja de la divisa
el alza de tasas del Banco Central Europeo - BCE
(75 puntos basicos) lo que fortalecié al euro, el dia
festivo en EEUU, el entorno politico en la regién,
las votaciones de la constituyente en Chile, entre
otros factores.

Grafico 2. Septiembre 10 de 2022
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Tasa de inflacion anual (%)

Grafico 3. Agosto 2022
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* Para el mes de agosto de 2022 la inflacién anual se ubicé en 10,84%, regis-
trando un avance frente al mes anterior de 63 pb. La variacion mensual fue
de 1,02% vy la del afo corrido 9,06%.

* Las variaciones positivas anuales mas altas en agosto fueron: alimentos y

bebidas no alcohdlicas (25,57%), restaurantes y
hoteles (15,73%), articulos para el hogar (14,75%),
bienes y servicios diversos (10,01%). Las menores
variaciones fueron para: informaciéon y comunica-
Cion (-6,66%), educacion (2,51%) y prendas de ves-
tiry calzado (3,77%).

* Por ciudades, las variaciones anuales mas altas
se presentaron en Santa Marta (14,42%), Valledu-
par (14,28%), Clcuta (14,26%), Riohacha (13,67%)
y Barranquilla (12,94%); mientras que las meno-
res variaciones fueron: Bogota (9,69%), Manizales
(10,46%), Pasto (10,67%), Medellin (10,72%) e Iba-
gué (11,21%).

* Con el alza, la inflacion continud en el nivel més
alto en los ultimos 22 afos. Contribuyeron nue-
vamente los alimentos (cebolla, arracacha, hame,
tubérculos y azucar); los seguros para vehiculos,
articulos de higiene corporal y articulos perso-
nales; el precio del dodlar; y los servicios publicos
de electricidad, gas y agua. Con la proxima el alza
en los combustibles aumenta la presion sobre los
precios sustancialmente.

Indice de Confianza del Consumidor - 1CC

Grafico 4. Agosto 2022
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¢ Elindice de Confianza del Consumidor de Fedesarrollo - ICC cerré en -2,4%
en agosto con una subida de 8,0 pps frente a julio. El indice de Condiciones
Econdmicas - ICE subi6 2,1 pps, mientras que el indice de Expectativas del
Consumidor - IEC lo hizo en 11,8 pps.

* Conrespecto al mes de julio, el ICC subié en cuatro
de las cinco ciudades: Bogotd 8,1 pps, Medellin 4,7
pps, Cali 15,8 pps y Barranquilla 1,3 pps, y bajé en
Bucaramanga -0,4. Por estratos, el indice aumentd
en los tres: alto 11,8 pps, medio 8,5 pps y bajo
6,4 pps.

* La disposiciéon de compra de vivienda frente a
julio subid 6,2 pps. Aumenté en tres de las cinco
ciudades: Barranquilla 9,5 pps, Cali 196 pps y
Medellin 30,8 pps. Cayd en Bucaramanga -26,2
pps y Bogotd -29 pps; mientras que por nivel
socioeconémico aumento en los tres.

* La disposicion de compra de bienes durables
bajo 0,2 pps; reduciéndose en tres de las cinco
ciudades; mientras que la disposicion de compra
de vehiculo aumenté 4,0 pps al pasar de -59,9%
a -55,9%. Entre los factores que elevaron el indice
se destacan encuentran la mejora en el mercado
laboral, las correcciones en el ddlar, asi como la
transicion y posicionamiento del nuevo gobierno.
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Tasas de inflacion por paises

< 9" “Actualidad Internacional

Los datos de inflacion mundial anual a agosto de
2022 presentaron comportamientos mixtos en
los catorce paises analizados. Comparado con el
mes anterior de julio, cinco palfses tuvieron incre-
mento, cinco disminuyeron, mientras que cua-
tro* mantienen las cifras de julio sin actualizacion.

Rusia continu¢ liderando las tasas de desempleo
con 14,30%, le siguid Chile 14,10%, luego Colom-
bia 10,84%, Espana 10,40%n e Inglaterra* 10,10%.
En la parte media, aparecen Brasil 8,73%, México
8,70%, EEUU* 8,50%, Italia 8,40%, Alemania 7,90%
y Canadd* 7,60%. Las menores tasas fueron para
China 2,50%, Japon* 2,60% vy Francia 5,80%.

Con los resultados mixtos en las tasas de inflacion
eltecho adn no es una meta que se haya alcanza-
do. Para algunos ha llegado a la cota, pero aun es
muy incierto. Siguen pesando sustancialmente
los rubros de alimentos y energéticos. Se espera

Grafico 5. Agosto 2022 - *datos a julio
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que la inflacién empiece a suavizarse en 2023, pues este afo aun hay pre-
siones que no garantizan su desaceleracion.

* Alo anterior, se suman las preocupaciones en Europa por el petroleo y el
gas (posibles cortes) la llegada del invierno, la guerra en Ucrania y las ten-
siones geopoliticas por las alianzas entre Rusia, China e India, entre otras.

Tasas de desempleo por paises

En julio de 2022 las tasas de desempleo - TD tuvie-
ron comportamientos mixtos, continuando Espa-
Aay Colombia con valores méximos de dos digitos.

Las mayores tasas de desempleo se observaron
en Espafna 12,6% (bajé) y Colombia 11,0% (bajo).
Les siguieron en su orden Chile 7,9%, Francia 7,5%,
Alemania 5,5 (ago), China y Canadé (ago) 5,4%.
Con los niveles mas bajos se ubicaron EEUU 3,7%
(ago), México 3,4% y Japon 2,6%.

Por su parte, la TD de agosto en EEUU aumenté
20 pb frente a julio (3,5%). En agosto se crearon
315.000 empleos segun el Departamento del Tra-
bajo en sectores de servicios profesionales y co-
merciales, atencién médica y comercio minorista.
Para muchos analistas, la fortaleza del empleo ale-
ja los temores de una recesion.

Por su parte, la tasa de desocupacion en la euro-
zona continud en el nivel minimo de 6,6% segun
Eurostat; mientras que para la Unién Europea la

Gréfico 6. Julio - agosto 2022
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tasa siguio en el 6,0%. A pesar de las bajas en el desempleo, ya se observa un
frenazo en la economia que afecta al bloque econémico (baja en los contra-
tos indefinidos, alta rotacion y desempleo de los jovenes).
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Principales Indices - Bolsas de Valores

Gréfico 7. Septiembre 09 de 2022
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Fuente: Investing.com, Gréficos Delegatura Financiera - Supersolidaria

El Dow Jones de la Bolsa de Nueva York subié 2,6%
con media volatilidad a raiz de eventos como
la caida del petréleo, el ddlar, apreciaciones en
acciones de bancosy sector salud, asi como la caza
de gangas.

El FTSE 100 de Londres ascendid 0,9% motivado
por las acciones de mineras, el congelamiento de
los costos de energia en los hogares, la llegada de
la nueva primera ministray las medidas para atacar
la inflacion. El DAX alemén subié marginalmente
03% a raiz de la caida del precio del gas, la
apreciacion del euro, el desemperio de Wall Street
y la caza de acciones baratas.

El Nikkei japonés subid 2,0% impulsado por los
mercados globales, la depreciacion del yen, la
caza de gangas, las acciones de tecnoldgicas,
aerolineas, y las medidas del banco central.

El Bovespa brasilero bajé 1,3% con alta volatilidad
impulsado por las empresas de materias primas
(mineras), comercio, la debilidad del ddlar y la
mayor toma de riesgos. El Merval argentino subié
59% con alta volatilidad gracias a las acciones
financieras, energéticas, la baja marginal en el
riesgo pafs, la toma de mayor riesgo vy la debilidad
del ddlar.

Mercado petrolero - Brent y WTI (US$ barril)

Grdéfico 8. Septiembre 09 de 2022
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* Los precios futuros del barril de petréleo Brent (Londres) y WTI (Nueva
York) tuvieron una semana casi plana con media volatilidad ante la

incertidumbre y noticias que afectan al sector.

* Respecto a la semana anterior, el Brent cerré en

USS 92.84 perdiendo USS$0.18 el -0,2%; mientras
que el WTl termind en US$86.79 bajando USS$0.08
el -0,1%.

Las fluctuaciones en las dos referencias estuvieron
soportadas por los temores del suministro
de crudo a Europa por parte de Rusia, las
declaraciones de la OPEP la fuerza del dolar, el alza
de tasas de interés, los confinamientos en China y
la probable baja en la demanda por una probable
recesion econémica.

Este martes 13 de septiembre (12:56 pm), el barril
de Brent cotizaba a US$93.09, mientras que el WTI
lo hacia a US$87.12 con variaciones negativas
frente al dia anterior.
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Probables impactos en el sector cooperativo

* Las noticias en el dmbito nacional fueron mixtas. Se destacaron
el incremento, aunque marginal del nivel de la deuda externa
que superd records histéricos, la tasa de cambio tuvo una
importante correccién ante la toma de mayor riesgo en el pais,
un indice de confianza del consumidor que tuvo una importante
recuperacion en la moral de los hogares, mientras que la inflacion
fue una de las noticias negativas, debido a su tendencia alcista
llegando a los niveles mas altos en las Ultimas dos décadas. Asi
las cosas, fue una semana de relativa calma en el pais, o que dio
cierto dinamismo a los diferentes mercados hacia una menor
aversion al riesgoy ala compra de activos locales.

° Los impactos para las vigiladas se ven reflejados en la
estabilidad en sus deudas que se expresan en moneda
extranjera, asi como también en las tasas de financiaciéon al no
aumentar de forma acelerada la deuda del pafs; mientras que
la confianza de los hogares permite disponer de mas recursos
para un mayor consumo de bienes y servicios, asi como toma
de obligaciones financieras, lo que genera mayores ingresos,
operaciones financieras, excedentes y beneficios para las
vigiladas y sus asociados. EI dato creciente de inflacion es
desfavorable ya que deteriora la capacidad de compra de los
consumidores y asociados debiéndose disponer de mayores
recursos monetarios para utilizar los servicios financieros de
crédito y generar ahorro, lo que se traduce en desaceleracion
de la cartera, muy probables alzas de tasas de intermediacion
activas y pasivas, margenes de intermediacion mas
estrechos, reduccion de ingresos, beneficios o excedentes, y,
probablemente un mayor deterioro de la cartera.

* En el dmbito internacional las noticias de la semana también
fueron mixtas. Por un lado, las noticias de disminuciones y

aumentos leves en las tasas de inflacion permiten avizorar
esperanzas de que se ha llegado a un nivel maximo y que
probablemente comiencen a corregir a partir del cuarto
trimestre de este ano o del primero de 2023. Las tasas de
desempleo han mostrado importantes correcciones, aunque
de manera desacelerada, lo cual es beneficioso para la
economia global. La recuperacién en la semana de las bolsas
mundiales, muestra un rebote importante dadas las continuas
depreciaciones en estos activos debido a los temores por el
alza de tasas de interés y una probable recesion, mientras que
el comportamiento del petréleo permanecio estable.

Los efectos en las vigiladas se presentan en el poder de compra
de los clientes extranjeros que compran nuestros productos,
dado que dispondrédn de mayores recursos en la medida en
que la inflacion disminuya en dichos paises. Igualmente, en la
medida en que mejoren las tasas de desempleo de nuestros
socios comerciales, se mejoran los intercambios comerciales
del pafs y los de los diferentes sectores, aumentando la
demanda bilateral (exportaciones e importaciones). Por su
parte, la recuperacion de las bolsas en el mundo ocurrida la
semana pasada inciden en la valoracion y apreciacion de los
portafolios de inversion especialmente los FIC, fortaleciendo
patrimonialmente con una mayor solidez a las vigiladas, y por
esta via, generando un menor riesgo para sus operaciones
de intermediacién, disponiendo de mayores recursos para
la colocacion crediticia; generando mayores ingresos,
excedentes y beneficios, lo cual favorece el crecimiento y
fortalecimiento del sector en general.
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