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Editorial

(El comienzo de la fase hawkish delos bancos centrales?

—

Por: Andrés Felipe Moreno Gonzalez

Trader Banco Coopertativo Coopcentral
¢El comienzo de la fase hawkish de los bancos centrales?
Primero, hay que aclarar los términos de dovish y hawkish, los cuales se refieren al sentimiento general de los bancos centrales.

Para hacer las cosas mds interesantes, por lo general la postura dovish o hawkish tiene que ser leida y analizada “entre lineas”. Un banco central no saldrd y
dira: “Vamos a aplicar una politica monetaria hawkish durante los proximos seis meses a partir de ahora”.

Bueno, en realidad un banco central podria hacer esto y lo vimos el afio pasado, pero no es algo comun. Usualmente, los inversores tienen que interpretar
sus posturas a partir de sus declaraciones.

Tomando esto en cuenta, vamos a comenzar con las definiciones:

Una postura hawkish es cuando un banco central quiere proteger la economia del pais contra la inflacion excesiva, es decir, aumento de las tasas de interés.
Por el contrario, el término dovish es una postura que se produce cuando una economia no esté creciendo y el banco central quiere evitar que el pais caiga
en la deflacion.

En otras palabras, el banco central quiere hacer algo para estimular la economia. Para que la gente comience a gastar mas dinero en bienes y servicios, suele
bajar las tasas de interés o dejarlas en tasas bajas.

Ahora bien, entrando en el tema principal, la inquietud del aumento de tasas llegé a los mercados en julio cuando la reunién de mediados de mes del banco
central mas importante del mundo, la Reserva Federal de EE. UU., sefialé que los aumentos de tasas pueden no estar tan lejos como se pensé en un principio.
En lugar de 2024, como la Fed habia apoyado de manera convincente meses antes, ahora es una posibilidad a principios del 2023.

Hasta este anuncio, la atencidn no se habia centrado en las subidas de tasas, sino cada vez mas en una cabalgata de banqueros centrales que indicaban que
se estaban preparando para reducir su “impresiéon de dinero” o apoyo de liquidez con la compra de activos QE por un valor mensual de USD 120 mil millones
divididos por USD 80 mil millones de valores del Tesoro y USD 40 mil millones de MBS de la agencia, dada la fuerza de la recuperacién econémica global
post-pandémica.
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De hecho, los anuncios recientes del Banco de Canadd y el Banco de Inglaterra habian sefialado una desaceleracion del ritmo de estimulo con apenas una
pizca de preocupacion en el mercado. México nos sorprendié en julio con un aumento de 25 puntos bésicos (pbs) llegando a una tasa de 4.25%, llevando asi
a que los paises latinoamericanos se estén replanteando la politica monetario expansionista.

Ahora, la reunion a fines de septiembre de la Fed y el talkfest de los banqueros centrales a nivel mundial en agosto en Jackson Hole serd un foco, dado el
tono cambiante de los bancos centrales.
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Hay pocas dudas, ahora que estamos a la vuelta de la esquina de finales del 2021, de que las economias nacionales y mundiales se encuentran en la cispide
de una transicion significativa. Desde mediados de 2020 (a pesar de los retrocesos periddicos), el ritmo de crecimiento y el alcance del estimulo de las
politicas ha ido “a toda velocidad”.

Sin embargo, el impulso de crecimiento para esta segunda mitad de este afio, los banqueros centrales estdn sefialando un replanteamiento sobre cuanta
liquidez se necesita. Para algunos, el momento telegrafiado de 2024 para Estados Unidos del primer aumento en las tasas también puede ser un puente
demasiado lejos. Esto deberia considerarse una “buena noticia’, ya que la economia mundial necesita menos apoyo.

Aunque, tales desarrollos significan una mayor volatilidad del mercado en el futuro, los puntos de inflexion siempre lo hacen, no esté nada claro que nos
estemos lanzando a una fase del ciclo que encarna un retroceso sostenido en los mercados de riesgo. En cambio, esta fase deberia ser una en la que el
crecimiento sea fuerte (pero no tan fuerte como el aflo pasado) y el apoyo a las politicas fiscales (simplemente no tan “facil” como el afio pasado).

De hecho, los periodos de la historia en los que los ciclos maduran, han sustentado tipicamente ganancias de renta variable constantes, aunque sean mas
modestas que durante la recuperacién anterior.

Por otra parte; en el caso colombiano, el equipo técnico del Banco de la Republica cambid su proyeccion de inflacién al alza, llegando a un 4.1% para finales
del 2021 y de 3.1% para el 2022, teniendo la sorpresa en julio con un aumento de la inflacién a 3.97% anual. Viendo este aumento en el mes pasado de los
precios al consumidor y la recuperacion del PIB para el 2021, se esperaria que al menos para este afio la junta directiva del banco central aumente en 25 pbs,
es decir, llegar al 2% en los tipos de interés hasta llegar a una tasa en 2022 del 3%.

Pero esto puede sonar descabellado si comparamos la tasa de desempleo, que estaria 4% por encima de lo registrado en 2019 y sabiendo que muchas
empresas pequefas se endeudaron para poder salir adelante. Aun asi, estamos en tasas de interés real negativas la que se obtiene descontando la inflacién,
es decir, que la pérdida del poder adquisitivo resulta mayor al rendimiento de cualquier otra inversion, por lo tanto, es una bomba de tiempo.

Variables exogenas

Fuente: Banco de la Republica
La Fed mantiene vivo el sentimiento alcista del délar

Una reaccién bastante silenciosa en el mercado de divisas a la declaracién del FOMC sefal6 que un mensaje ligeramente mas agresivo se fijé en gran medida
en el precio. De hecho, con la Fed que se esta acercando cada vez mas a la reduccion, existe una posibilidad material de que Powell describa una linea de
tiempo para reducir compras de activos en el Simposio de Jackson Hole. Los mercados deberian sentirse cada vez mas comodos con los precios en una
subida de tipos ya en 2022. Desde una perspectiva cambiaria, esto deberia al menos permitir que continte el reciente buen impulso del délar.

Dado que es poco probable que la Fed se convierta en un factor negativo para el délar, dependerd de la historia de la recuperacién global cambiar la marea
en el mercado de divisas. Por ahora, los mercados siguen siendo bastante reacios a revaluar una recuperacién econémica global impecable, y los recientes
golpes en el sentimiento chino bien pueden haber dado otro golpe a los flujos de cartera ya decrecientes hacia los mercados emergentes, que es otro factor
que deberia poner un piso al délar a corto plazo.

Es decir, para el caso colombiano no se cree que supere los 4,100 pesos por ddlar a largo plazo, sino que este sea el techo e inclusive que esté alrededor de
3,800 a 3,900 pesos en el transcurso de los siguientes meses, dado al aumento de las tasas de interés por parte del Banco de la Republica.
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Soluciones Financieras
Las soluciones financieras digitales si

en creciendo de manera significativa, lo que ayudara en gran
medida a cerrar la brecha de inclusién financiera en nuestra region.

La pandemia ocasionada por el virus COVID 19 ha provocado una crisis financiera muy complicada, pero también ha creado enormes oportunidades, ya que
las personas que trabajan desde casa se han visto obligadas a utilizar medios digitales para atender a las medidas de auto proteccidn frente al virus que llegd
hace mas de un afio y aunque hay avances con la vacunacion y la apertura econdmica, nuestro pais estd cada vez més adaptado a las operaciones digitales,
asi como a realizar actividades cotidianas basadas en nuevas convenciones sociales.

2021 ha generado una nueva normalidad con caracteristicas muy particulares entre las cuales podemos evidenciar:

1.Trabajo y estudio desde casa: como medida obligatoria de los gobiernos en nuestros paises, lo cual ha propiciado que las personas cada vez

mas se acostumbren a estas modalidades que antes no se usaban.

2.Distanciamiento fisico: nos ha quedado una norma social de no acercarnos a otras personas para evitar posibles contagios.

3.Protocolos de bioseguridad: como el uso de mascarillas y lavado de manos constantemente.

4. Uso intensivo de canales digitales: gracias a las caracteristicas anteriores, se vuelve necesario y fundamental aprender a usar las conferencias

virtuales para trabajar o estudiar desde casa; asi como nuestros teléfonos celulares se han convertido en nuestra mejor herramienta de trabajo.

Esta nueva normalidad ha brindado una excelente oportunidad para la digitalizacion de los servicios financieros ofrecidos por los bancos,

instituciones financieras en general y las Fintech.

Balance 2021

Durante el affo 2021, las empresas han empezado a utilizar mucho mas
sus canales digitales disponibles, asi como innovaron para ofrecer nuevos.
Casi todos los bancos ofrecen la posibilidad de abrir una cuenta bancaria
de forma virtual, sin tener que acercarse fisicamente a sus agencias.
Algunas de las principales razones de su crecimiento durante este afo
son:

Aumento el uso soluciones financieras digitales:

Las entidades bancarias tradicionales han potenciado sus canales
digitales sobre la atencion personalizada. Este afio, hemos visto un
crecimiento explosivo de usuarios digitales, tanto en bancos tradicionales
como Fintech.

Disminucion de agencias bancarias:

La pandemia mantuvo a mucha gente en sus casas, por lo que no era
posible asistir a una oficina de banco, esto motivé a que algunas
entidades redujeran el numero de agencias bancarias. En Colombia,
existian 6.350 agencias al inicio de la cuarentena de marzo 2020, y a hoy,
contamos con 6.099; es decir una disminucién de 250 agencias, lo que da

https://integracioncoopcentral.com/soluciones-financieras/

Perspectivas 2022

En este orden de ideas, no sorprende que el préximo aio las soluciones
financieras digitales seguramente tengan un rol preponderante en
nuestra vida cotidiana, por esta razén consideramos que es importante
tener presenta las siguientes proyecciones:

Incremento en el uso de billeteras digitales:

la oferta de estas va a continuar creciendo de una manera importante, lo
que ayudard mucho a reducir la brecha de la inclusién financiera en
nuestra region. Existen muchos proyectos de billeteras digitales que
estan naciendo, que vienen acompanados del incremento de la confianza
del ciudadano en el uso de soluciones de pagos digitales via celulares y
portales web.

Incremento de la infraestructura de internet:

Durante el ailo 2021 todos hemos sufrido problemas con la sefial de
internet, debido a la saturacién del consumo de esta red. El proximo aio,
veremos el uso de nueva infraestructura, como internet satelital a través
de la nube de satélites de baja 6rbita, como los servicios de Starlink de
Elon Musk o One Web de inversionistas privados y el gobierno britanico.
Incremento de innovacion disruptiva:

En épocas de crisis vemos como se incrementa la creatividad empresarial,
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un promedio de 20 agencias bancarias menos por mes a nivel nacional. buscando nuevas oportunidades de negocio. Por ejemplo, los Telco
Similar situacion sucede en otros paises de la regién. bancos, que combinan los servicios financieros digitales con las empresas
Aumento del comercio electrénico: de celulares.

Durante la pandemia se ha incrementado significativamente las compras Incremento uso monedas digitales:

por internet, debido principalmente a que el ciudadano por temor a La crisis econémica ha generado preocupacion en la estabilidad de las
contagiarse ha preferido no salir de casa y comprar online. Durante el monedas y ha generado la busqueda de alternativas de refugio, creando
2021, se han alcanzado niveles de compra online que estaban esperados mayor confianza en las monedas digitales. Gobiernos como los Estados
obtenerse en 4 a 5 afos. Este crecimiento exponencial ha acelerado el uso Unidos de Norte América y China, estan sacando sus propias monedas

de plataformas de medios de pagos online ofrecidas principalmente por digitales respaldadas por sus bancos centrales, lo que va a generar una
Fintechs. mayor confianza del ciudadano normal en el uso de estas.

Incremento valorizacion de monedas digitales:

Esta pandemia también ha originado un incremento en la valoraciéon de
las monedas digitales. Siendo el Bitcoin la criptomoneda mas
representativa, su valor en marzo era de 5,000 y hoy en dia su valorizacién
bordea los 28 mil délares. Es decir, una subida de 560% y sigue en una
tendencia alcista, con proyecciones de llegar a los 100 mil ddlares el
préximo ano.

| ( Easra o ",‘( e s

Es innegable aceptar que nos movemos aceleradamente hacia nuevas formas de entender el mundo, de interactuar con nuevas practicas sociales y
también con nuevas tecnologias que nos facilitaran el dia a dia siempre y cuando estemos dispuestos a aceptar los cambios y aprender los nuevos

modelos de interaccion; la pandemia aceleré los procesos, ahora depende de tros aprender y adaptarnos.
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“ESCENARIOS ECONOMICOS
EN TIEMPOS DE APERTURA"

AGOSTO

HORA: B:00 a.m. a 12:30 g

INVERSION
ASOCIADAS: §180.000 1
USUARIAS: $220.000 b

IV Encuentro de Cooperativas con
actividad Financiera

COLAC "‘;

B -
COLAC !‘.

binar

itién de Riesgos en las Operaciones y Neg
as Cooperativas

FECHA

24 de agosto de
9:00 a. m. (hora de P

Webinar — Gestidn de Riesgos en las
Operaciones y Negocios de las
Cooperativas

Confecoop informa a la opinion publica

Confecoop

Andlisis de
resultados del
ler semestre &
tendencias y

recomendaciones
de cierre al 2021

b
Y fecolfihccop

Hora  9:00 am
a 1:30 am

Conversatorio Virtual de Ahorroy
Crédito de Fecolfin N° 39

Episodio 2:

JUVENTUDES FZON
ENFOQUE DE GENER(

Cosparativas de les Amiricas ‘Cooparativas de las Ar
Comete Regional Se Eouded de (Carite Regronal de la ket
@ i oo

Construccion de Juventudes con

enfoque de género: el nuevo capitulo de
CoopsTV
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Soluciones
Financieras y

Inicio Editorial Novedades
Comerciales

Agenda Solidaria

Aniversarios

Campana del

(

Educacién
Hemeroteca

Financiera

En agosto exaltamos la labor de 58 entidades que dia a dia trabajan en pro del desarrollo del sector cooperativo y solidario en Colombia.

‘ o a» ‘ ® e
COOPEBIS #49 COOEDUCAR #35
COOPTRAISS #43 COPENTRATOL #19
COOPEBERCHMANS LTDA #30 COOYARUMAL #59
FONDECOR #15 FEINCOL # 25
PROGRESSA #37 FEBIFAM #25
COOTRASENA #57 COOPETEL #30
COOPENESSA #87 COOPROCAL #41
COOTRAIPI #27 FONTRASAN #32
COOTRAPEN #26 FONDECENS #26
CEDEC #50 FONDEP #60
‘ - e ‘ - =
COOPFUTURO #49
oo
COOPEDIAOES #33 ONTRASAN #47
FINANCIAR 256 FONDO DE EMPLEADOS
COOPVENCEDOR #56 DEL INSTITU #52
CCQSQNAV # 38 COOMPECENS #31
MULTICOOP #59 COOPSETRANS #33
COOPIGON #33 FEDINA 51
F.B.C. DEL SENA #55 FONPOWER 64
FUNDAUTRAHUILCA #31 UNADCOOP #46

>

Plan Castor

Confecoop

4

COOMEB LTDA #26
COOPEMSURA #38
COOPSURAMERICA #74
FAGAS #56
FODELSA # 55
FONDO DE EMPLEADOS DE
EMPRESAS #57
COOTRASINTOLLTDA #19
COOPDESALUD #35
COOPSETEC #52
COOPERATIVAALIANZA
LTDA #72

0

FEDEAN #14
FONREHUILALTDA #46
COOCHOFERES LTDA #46
CAFISUR #54
COOPDESALUD #49
COOTAXCONTUCAR #23
FEMEDIS #24
SERVIVIR #25
COOPEINEM #25

Banco Cooperativo Coopcentral © 2019 « Av calle 116 # 23-06/28 piso 6 edificio Business Center 116, Bogota D.C. - PBX (1)7431088

https://integracioncoopcentral.com/celebraciones-del-mes/

Q)
®

Intégrese a la
revista

ascoop

12


https://integracioncoopcentral.com/wp-content/uploads/2021/08/Video-1.mp4
https://integracioncoopcentral.com/wp-content/uploads/2021/08/Video-2.mp4
https://integracioncoopcentral.com/wp-content/uploads/2021/08/Video-3.mp4
https://integracioncoopcentral.com/wp-content/uploads/2021/08/Video-4.mp4
https://integracioncoopcentral.com/wp-content/uploads/2021/08/Video-5.mp4
https://integracioncoopcentral.com/wp-content/uploads/2021/08/Video-6.mp4
https://integracioncoopcentral.com/
https://integracioncoopcentral.com/editorial/
https://integracioncoopcentral.com/capsulas-informativas/
https://integracioncoopcentral.com/soluciones-financieras/
https://integracioncoopcentral.com/agenda-solidaria/
https://integracioncoopcentral.com/celebraciones-del-mes/
https://integracioncoopcentral.com/editorial/campana-del-mes/
https://integracioncoopcentral.com/educacion-financiera/
https://integracioncoopcentral.com/lista-hemeroteca/
https://integracioncoopcentral.com/suscribete/
https://www.facebook.com/BCCoopcentral/
https://twitter.com/BcoCoopcentral
https://www.instagram.com/bccoopcentral/?hl=es-la

30/8/2021 Revista Integracion

AN\ (

Q)
\NINTEGRACION f ©

Campana del
mes

Financieras y Aniversarios Hemeroteca

Comerciales

Agenda Solidaria

Financiera

Soluciones
Inicio Editorial Novedades

Educacién

Con Visa en Exit

y Carullat ¥ e
mercadovier @ Casaideas.  omort@hens o @" _
agrandad 20 %o dedctor [ 4R

esta quincer

sy
m LOCCITANE SAMSUNG

i SENTRY

4 —— A

Visa / Quincenas con el éxito.comy Visa / Hasta 70% dcto en Tiendas en
carulla.com Rappi

Me mncanta G

BN [FEEER  wwwelectycomes

ho e S Y2
G rO\f ec s . ;ncn:.éntrulr:l aln n:aestlmﬂ |
Y esﬂ'g ci os pp

{0 en en beneficioslac.visa.com

-

-
= - ~a
i S e g Qetety |2 | -
Visa te trae un beneficio Ginico como tu Nuevos aires se avecinan y con ello Aprovecha los beneficios que te da
para que disfrutes Disney+ nuevas oportunidades nuestra alianza con Efecty
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. mes Financiera
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AN\

Recuerda
N jue nuestro
. 3anco

| saber mas i

\or ningtin trdmite

Aniversarios

Campana del Educacién

Hemeroteca

le solicitud de crédito.
Campana de prevencion antifraude.
#MeSuenaAFraude Solicita tu crédito, nuestro banco no iCliente que sabe no cae! Campana de
cobra por el tramite prevencién Anti Fraude
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