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Por: Andrés Felipe Moreno González


Trader Banco Coopertativo Coopcentral

Para muchas personas, entender la política fiscal y monetaria es sinónimo de temas difíciles de comprender, pero, en un mundo bancarizado aprender sobre esto es
más que necesario. Si usted hace parte de este grupo de personas, ¡no se preocupe!, al contrario de lo que se piensa, los temas económicos y financieros en muchos
casos resultan sencillos y prácticos.

Para este mes, le invitamos a comprender una de las decisiones bancarias que más impacta la vida financiera; hablamos de la política monetaria.

¿Qué es la política monetaria?

Antes de hablar del aumento de las tasas de interés, primero hay que entender la política monetaria, la cual podemos ver en 3 puntos clave:

La política monetaria es un conjunto de acciones que puede emprender el banco central de una nación para controlar la oferta monetaria general y

lograr un crecimiento económico sostenible.

La política monetaria se puede clasificar en términos generales como expansiva (Recorte de tasas) o contractiva (Aumento de tasas).

Algunas de las herramientas disponibles incluyen la revisión de las tasas de interés hacia arriba o hacia abajo, el préstamo directo de efectivo a los

bancos y el cambio de los requisitos de reserva de los bancos para controlar la moneda local.

En este punto, es importante recordar que el propósito del Banco de la República es impulsar el crecimiento económico, por lo que cuando hay poco dinero en
circulación, procede a bajar la tasa de interés, haciendo así que sea más barato endeudarse y menos atractivo ahorrar, lo que a la larga se traduce en más consumo,
producción y empleo.

Sin embargo; puede llegar un punto donde el consumo iguala o sobrepasa la oferta de los bienes y servicios disponibles en el mercado, como consecuencia, los
precios suben, a este fenómeno se le llama “inflación”. En general, todas las economías conviven con algún nivel de inflación; no obstante, cuando este nivel es excesivo
se deben tomar medidas para que los precios no se eleven demasiado. Para el caso local, tenemos una tasa techo de inflación del 3%, la cual se ha sobrepasado ya que
actualmente es del 4.51% anual.

Fuente: Dane

Es entonces cuando el Banco de la República decide aumentar las tasas de interés, para controlarla. De igual manera se puede controlar la moneda local, ya que a los
inversores les es más atractivo el país y empiezan a comprar diferentes activos, dejando de comparar el dólar (siendo éste un activo refugio).
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¿Por qué empezó el Banco Central a aumentar las tasas?

Desde hace algunos meses nos empezamos a preguntar ¿Cuándo empezarían a aumentar las tasas?, si retrocedemos a principios del año 2021 hubiese dicho que el
primer trimestre del 2022, pero, dados los siguientes acontecimientos esto cambió:

El Índice de seguimiento a la economía ha llegado a niveles inclusive superiores a pre-pandemia.
La inflación se encuentra por encima del rango meta del banco central y en su último informe de política monetaria se contempla la posibilidad de que la inflación
cierre el año en 4.5% y en 3.5% para el 2022. De igual manera, los choques inflacionarios a nivel mundial (enfocados principalmente por la oferta y la crisis energética
hace que activos como el gas natural o el petróleo suban drásticamente).
Expectativas de retiro de estímulos monetarios a nivel global más rápido de lo que se esperaba en el mes anterior. Ese retiro sería implementado así: a) reducción de
compra de activos por parte de la Reserva Federal y el Banco Central Europeo y b) Aumento de tasas de interés en países de primer mundo como Dinamarca y se
espera que Inglaterra siga con esta senda antes de finalizar la compra de bonos.

Fuente: Bloomberg

La tasa de cambio se ha devaluado de manera importante sugiriendo que la tasa de interés de Colombia puede estar más alta.
La deuda pública colombiana medida en los TES se ha desvalorizado relacionado a una mayor percepción de riesgo a nivel global, como consecuencia del aumento de
casos a la variante Delta, temores sobre la situación financiera de Evergrande (la segunda inmobiliaria más grande de China) y la reversión de los flujos por parte de
inversores extranjeros, principalmente en la segunda mitad de septiembre (sumando un total de salidas por $1.465 mil millones de pesos colombianos, datos
suministrados por el Banco de la República).

Fuente: Banco de la República

Por su parte, el crecimiento del PIB es mucho más alto que a inicios de este año, ya que el consenso era que la economía colombiana crecería cerca de 4.5%. Hoy, si bien
hay gran incertidumbre, se esperan tasas de crecimiento superiores a 7%.

En su conjunto, todo esto se interpreta como evidencia de que el Banco de la Republica debería subir las tasas de interés, como lo hizo el 30 septiembre. Como se
observa en la siguiente gráfica, el Banco Cooperativo Coopcentral estuvo dentro de los analistas de Bloomberg que interpretaron el alza de 25 pbs.
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Fuente: Bloomberg

Pero se espera que para finalizar el año haya otros dos aumentos de 25pbs cada uno, así concluiremos el año con una tasa de intervención en 2.5% y con un aumento
de 125 pbs para el 2022, cerrando el año con una tasa de 4%.

Fuente: Banco de la República

Cabe resaltar que a pesar del aumento de las tasas aún estamos en una política monetaria expansiva, ya que la tasa de interés real aún sigue negativa (la tasa de interés
real se calcula de la siguiente manera: ((1+TPM) / (1+Inflación))-1, dado lo anterior, actualmente se sitúa en -2.40%). En el momento en que la tasa de intervención se
situé por encima de la inflación ahí sí, comenzaría una política contractiva.

Por otra parte, también es cierto que la economía a nivel mundial viene de una crisis económica, donde se pueden estudiar los datos de forma errónea ya que hay un
efecto rebote (en algunos casos), por tal motivo se debe analizar con niveles pre-pandemia para así evaluar si ya se superó o no la crisis. 

Adicionalmente surgen otras preguntas. La primera es ¿El Banco de la República está teniendo en cuenta la tasa de desempleo? A diferencia del PIB que tuvo una
recuperación mucho más rápida de la esperada, el nivel de empleo se ha mantenido estancado llegando a una tasa de 12.3% para agosto, siendo que para enero de
2020 Colombia registró un nivel de 9.5%, lo anterior sugiere que aún falta mucho para superar los efectos generados por la pandemia y las cuarentenas. Y se podría
concluir solo con este rubro, que empezar a disminuir los estímulos monetarios en estos momentos podría dificultar la recuperación en dicho ámbito, pero la mejora
de la demanda, el PIB y el aumento de inflación, hace que sea más sensato un aumento de tasas.
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Fuente: Dane

Otra pregunta es: ¿Qué discusión estaríamos teniendo en ausencia de los paros nacionales de este año? Es notorio que gran parte de las presiones al alza en la inflación
tienen origen en un choque de oferta en los precios de alimentos como el huevo o la carne, gracias a los bloqueos en esas semanas. Con seguridad sin las protestas
tendríamos una inflación menor y se estaría hablando de alzas en la tasa de interés a principios de 2022 como se esperaba hace algunos meses, y no en septiembre de
2021 como lo vimos actualmente. Resulta contradictorio que para los ciudadanos que estuvieron en estas manifestaciones queriendo cambios para el pueblo,
terminaran generando un choque negativo al adelantar en un trimestre el alza en las tasas de interés.

Para finalizar, ¿Qué repercusión tiene en los créditos el aumento de tasas?

Existen dos variables:

Si sus créditos fueron previamente pactados en tasa fija, como es el caso de créditos de vivienda (no aplica para UVR, ya que este es variable) o de vehículo no sentirá
directamente los efectos del aumento en la tasa de interés.
En cambio, los nuevos créditos que solicite después del aumento de tasas o las compras que realice con su tarjeta de crédito si tendrán una carga de intereses más alta.

A pesar del aumento aún continuamos en niveles históricamente bajos, si nos ponemos en contexto la tasa de 1.75% fue la más baja en la historia de nuestro país. Por
tal motivo es un buen momento para endeudarse (Si puede) a largo plazo.

Fuente: Banco de la República
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El pasado 17 de septiembre nuestro Vicepresidente de Operaciones y Tecnología Ronny Ramírez estuvo participando en el
Congreso LATAM Fintech Hub que trató sobre la evolución del Banking As a Service en Latinoamérica.

Durante el congreso, se destacaron aspectos importantes sobre inclusión financiera como una fuerza orientadora en las
estrategias de expansión e innovación para las Fintech ya que gracias a ellas se ha podido incorporar una oferta de servicios
sin necesidad de que las entidades tengan que desarrollar capacidades operativas.

Banco Cooperativo Coopcentral fue la única entidad bancaria de Colombia, invitada a este congreso. También participaron
Tory Jackson, jefe de desarrollo y estrategia de negocios de Galileo; Douglas Storf Co fundador de la Fintech brasileña SWAP y
Pablo Cuarón, director de flujo de pago en Mastercard México.

En el evento también se habló de los diferentes entornos normativos que hacen posible el acceso a estos servicios financieros
electrónicos, de manera segura y protegida.

Nuestro banco como pionero en este modelo de negocio, trabaja en diferentes alianzas con aproximadamente 10 Fintech,
aportando todo el músculo financiero. Las billeteras por su parte, que son las Fintech, trabajan de cara al cliente en la
prestación de los servicios y productos digitales.

Bajo la figura de Corresponsalía digital, nuestra entidad apalanca los servicios y productos de las Fintech los cuales se
materializan en retiros, consignaciones, firmas de pagaré o créditos digitales, entre otros.

Banking as a Service es este trabajo compartido y pasa por proveer tecnología y regulación. Desde el banco, queremos
fortalecer esos modelos de negocio para crecer junto a nuestros aliados en diferentes flancos: tanto en clientes, productos
ágiles, y comisiones, como en el modelo de economía de escala que nos caracteriza.

La gran pregunta al final de este conversatorio fue si con el auge de estos nuevos modelos de negocio nos acercamos a lo
que podría llamarse la muerte de los bancos. Los participantes coincidieron en que estamos frente a la democratización de
los servicios financieros, que inevitablemente transformarán el rol tradicional de los bancos pero que más que muerte, esto
significa una oportunidad para generar alianzas que nos permitan crecer y adaptarnos con mayor facilidad a las nuevas
formas de interactuar entre clientes y productos financieros.
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Encuentro de Juventud y Cooperativismo Confecoop, Analfe y Fecolfin se reúnen con
el señor Ministro de Hacienda

Documento CONPES 4051. Política Pública
para el desarrollo de la Economía Solidaria

UIAF y FITAC firman convenio de
cooperación para la prevención y control

del lavado de activos

V Foro de Comunicación y Cooperativismo Congreso cooperativo mundial

Organizaciones cooperativas obligadas a
aplicar régimen UIAF

Los temas trascendentales del
cooperativismo de ahorro y crédito con los

expertos más calificados

Taller – Impulsando los Negocios de los
asociados para fortalecer a las cooperativas
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En Octubre exaltamos la labor de 64 entidades que día a día trabajan en pro del desarrollo del sector cooperativo y solidario en Colombia.
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¡Se acerca el primer Día sin IVA del año! Tarjetas de Crédito BCC | Disfruta los
beneficios

Tarjeta Bono Regalo

Disfruta de nuestras alianza en las compras
de la canasta familiar

Suscripción en El Tiempo con nuestras
tarjetas crédito y las tarjetas débito de la

Red Coopcentral

Pensando en nuestros aliados, estrenar
Chevrolet ahora es más fácil

Acuerdo de alianza entre EUDE Business
School, Banco Cooperativo Coopcentral y la

Red Coopcentral

Disfruta en familia de nuestros beneficios
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¿Sabías que octubre es el mes del ahorro? ¡Cliente que sabe no cae! 4 Precauciones
que te harán evitar pérdidas económicas

#MeSuenaAFraude
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E
n la última reunión de la Junta Directiva del Banco de la República, el pasado 30 de septiembre, esta decidió aumentar el nivel de tasa de interés de referencia de 1.75% a 2%,
iniciando un proceso de normalización monetaria. Durante un año asistimos al nivel más bajo de tasa de interés en Colombia, luego de una serie de decisiones de reducción de
tasa iniciadas en febrero de 2017, desde el 7.5% con una pausa en el 4.5%, en el periodo abril de 2018 a marzo de 2020, luego una segunda etapa hasta el 1.75%, motivada por la
situación generada en la economía por la pandemia.

La economía colombiana venía en una clara recuperación luego de la crisis desatada por los bajos niveles de precios de los commodities en 2015, y el ciclo de política monetaria expansiva
parecía llegar a su fin a principios de 2020, con una baja de 300 pb, sin embargo, la pandemia obligo continuar la expansión con 275pb adicionales.

Los datos de inflación al alza y expectativas de crecimiento fueron los determinantes para que los miembros de la junta, por unanimidad decidieran un alza de 25pb, dando así comienzo a lo
que el emisor define como un proceso de normalización de la política monetaria, retirando gradualmente el estímulo monetario con el objeto de evitar el desanclaje de las expectativas de
inflación.

El mercado tiene claro lo acertado de esta decisión, máxime cuando el proceso inflacionario que estamos viviendo, es un fenómeno no solamente local sino global, sin embargo, la duda es
cual va a ser la velocidad y la intensidad de los próximos aumentos, hasta lograr unas expectativas de estabilidad en precios, teniendo en cuenta que las presiones inflacionarias están
originadas, en el mundo, principalmente por problemas de abastecimiento, el aumento de los precios de las materias primas y mayores niveles de deuda pública, léase mayores déficits, que
de no ser transitorios, obligan a las autoridades monetarias a profundizar los movimientos de tasa de interés, perjudicando los crecimientos económicos y  dificultando la corrección de los
problemas originados en la pandemia.

Desde otra óptica, el riesgo de tasa de interés está presente y es necesario la gestión de este en la estructura de los balances de las entidades dedicadas a la actividad financiera, con el fin de
mitigar y reducir los diferentes descalces entre el pasivo y el activo evitando los posibles efectos en los resultados futuros de las organizaciones. Los principales descalces se originan, en
primer lugar, por las diferencias temporales en las variaciones de tasas tanto de activos como pasivos, de otra manera denominado reprecio, o riesgo de brecha, en segundo lugar, el riesgo
de base, es decir si los pasivos y activos están en tasa fija o tasa variable y el riesgo de opción, es aquel que se da por afectaciones en el nivel y perfil de los flujos de efectivo producto de
prepagos de deuda o retiros masivos.

En conclusión, estamos ante la posibilidad de un periodo no solo de normalización monetaria sino posiblemente ante uno de contracción monetaria si se dificulta corregir el rumbo
inflacionario, el reto para las autoridades económicas está en no afectar de manera importante la productividad y el crecimiento estabilizando el endeudamiento público a futuro, para   los
gestores financieros mitigar los riesgos implícitos en las decisiones de política monetaria.
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Invitado Especial
Fin del periodo mas bajo de tasa de interés en Colombia
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