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Por: Andrés Felipe Moreno González


Trader Banco Coopertativo Coopcentral.

The winter is coming, frase icónica de los Stark en la serie Game of thrones, donde emanaba ansiedad y, sí, es cierto, el invierno se acerca (En Europa) y con él las
preocupaciones de los altos precios de la gasolina. La estrategia de inseguridad energética de Putin ha demostrado su gran éxito y aún podría ganarle la guerra a
Ucrania.

Fuente: Imagen tomada de: Kelley B Miguel. (agosto 31, 2014). Putin’s Trump Card In
Ukraine: Winter Is Coming.

Hay un claro indicio de otoño; un rocío pesado, niebla en el río, un frío en el aire y una sensación creciente de que el año ha cambiado. A medida que bajan las
temperaturas, es hora de pensar en la energía invernal.

Pero primero, un breve aparte para comenzar: Avispas.

Las avispas son interesantes, son malvadas personificadas, pero perfectamente diseñadas y tan importantes para nuestra ecología como las abejas. Son polinizadoras
críticas y proporcionan un excelente control de plagas de jardín (si, también polinizan).

A lo largo del año de la avispa, los trabajadores recolectan carne para alimentar a su larva, que a cambio exuda una golosina azucarada que las avispas anhelan. A fines
del verano, los nidos de avispas entran en declive: las nuevas reinas se aparean y vuelan, las viejas reinas desgastadas mueren, no se ponen más huevos y la última
generación de avispas obreras se vuelven salvajes en busca de cosas dulces, convirtiéndose en una plaga durante los picnics. A finales de otoño el nido habrá muerto
por completo. Es un ciclo de vida algo distópico, pero el próximo año las nuevas reinas saldrán de sus escondites invernales y comenzarán de nuevo.

Ha sido un gran verano para las Avispas, desde su perspectiva. Lo que significa que más de ellas sobrevivirán hasta finales del verano.

¿Qué tienen que ver las avispas con los mercados?

Como todas las cosas, las avispas son una historia de equilibrio, cuando las condiciones son las adecuadas prosperan. En el sur de Inglaterra, el verano más caluroso
registrado significa más avispas de lo habitual. Pero llegado el invierno, las avispas dejan de ser un problema.

¿Qué pasa con los mercados? ¿Están en equilibrio? Este invierno va a ser un shock económico.

Como se dijo antes, los mercados son un juego de múltiples entradas. Estados Unidos está en un camino de recuperación completamente diferente al de Europa, sin
embargo, las economías occidentales siguen estando estrechamente vinculadas.

La gran pregunta: las acciones protagonizaron un mercado bajista hasta el primer semestre de 2022, pero luego la tendencia cambió. 4 semanas de ganancias sin
precedentes en julio, pero en agosto fue totalmente lo contrario, el Dow cerró el mes con un descenso del 4.1%, mientras que el S&P y el Nasdaq registraron pérdidas
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del 4.2% y el 4.6%, respectivamente. ¿Volvimos al mercado de osos (bajista)?

Los precios del petróleo en los Estados Unidos pueden estar disminuyendo, pero los precios de la gasolina no.  

Pasando otra vez a Europa, el gas proporciona casi una cuarta parte de la energía, más del 40% proviene de Rusia. Los precios europeos del gas siguen subiendo, una
crisis masiva para la actividad económica donde los precios del gas han subido un increíble 600% en el año, sin señales de que vayan a disminuir. Es la mayor amenaza
económica para Europa desde 1939. Todos somos conscientes de que es el resultado de errores masivos de cálculo de seguridad energética en todo el continente:

Alemania asumió que el gas ruso siempre sería barato, disponible y abundante.
Los Países Bajos e Italia asumieron que el gas siempre fluiría a través de Alemania y que las reservas de invierno podrían acumularse durante los tranquilos y baratos
meses de verano.
El Reino Unido descuidó el almacenamiento de energía y el desarrollo del gas doméstico como combustible de transición, y asumió que los suministros de gas siempre
estarían disponibles en el mercado abierto.
Francia está luchando con la energía nuclear: la mitad de la “flota” de reactores franceses está actualmente inactiva.
En toda Europa, la energía nuclear ha sido pintada como incorrecta y no verde.

Los consumidores ya están experimentando choques masivos en términos de sus facturas mensuales de energía, pero la brutal realidad es que el largo y caluroso
verano significa que apenas hemos experimentado las consecuencias reales del creciente choque del precio de la gasolina. Los costos ya duelen, pero el daño
económico podría ser paralizante, será inevitable. La crisis se acerca… y pronto. Winter is coming…

Vladimir Putin no podría haber planeado o ejecutado mejor su paralizante ataque energético contra Europa.

Si bien nos prometemos a nosotros mismos que las sanciones occidentales deben estar afectando a Rusia, la realidad es que los problemas de Europa están a punto de
empeorar, mucho más durante el período previo al invierno. ¿Qué posibles incentivos tiene Rusia para aumentar o no cerrar los suministros de Nord Stream 1 desde su
actual 20% de capacidad? Pueden alimentar a Europa con 1/6 de la energía que entregaron en enero de este año, y aún así ganar tanto, vendiendo el resto a las
muchas naciones que no han condenado el asalto a Ucrania.

Se acerca un sombrío invierno europeo, y los políticos harán cualquier cosa para evitarlo. Eso incluirá el apaciguamiento, presionando a Ucrania para que llegue a un
acuerdo con Rusia que permita a Putin poner fin a la guerra como si hubiera logrado algo. Sería un gran golpe a largo plazo para Europa, sabiendo que tuvieron que
llegar a un acuerdo, y no se va a resolver de inmediato la dependencia de Occidente del poder ruso.

Los cortes de energía, los cierres de fábricas y la crisis empresarial se aproximan. Es difícil contemplar a los trabajadores alemanes acogiendo la pérdida de empleos y la
estanflación, además de la expectativa de que paguen los costos del sur de Europa para hacer frente a la guerra energética, pero esa es efectivamente la estrategia del
Banco Central Europeo (BCE): equilibrar la credibilidad del mercado de deuda europeo con dinero alemán para apoyar la debilidad de la deuda de Italia (como siempre,
Alemania salvando a Europa).

Si bien puede haber muchas buenas razones e indicaciones para aceptar que la economía de los Estados Unidos ya ha pasado el punto máximo del desempleo e
inflación, la inestabilidad engendrada por el aumento de los precios de la energía en Europa, la amenaza de cortes de energía otoñales e invernales, combinados con el
aumento de los conflictos industriales a medida que la inflación y el poder desencadenan un aumento de las demandas salariales… significa que toda la economía
occidental va a luchar. Es difícil imaginar que el mercado estadounidense prospere cuando Europa está sufriendo un invierno potencialmente paralizante de
estanflación y conflictos económicos. Y si no prospera Estados Unidos nosotros tampoco lo haremos.

En su forma más básica, la fortaleza de una economía se reduce a la cantidad de consumo que se está produciendo. ¿Están gastando los consumidores, tienen dinero
para gastar? ¿Están invirtiendo las empresas? ¿Está el gobierno impulsando la actividad económica a través de la política fiscal?

Los consumidores están en shock después de que el shock del precio de la energía y el aumento de las tasas de interés han puesto en suspenso los estilos de vida
adictos al crédito. Los gobiernos están tratando de frenar el gasto por temor a que las fuertes cargas de deuda y la amenaza inminente de inflación que desestabilicen
su economía: el crédito soberano virtuoso de: la estabilidad política, el mercado de bonos estable, y una moneda estable están bajo una amenaza creciente, mientras
que las empresas están mirando el consumo y sacudiendo la cabeza sobre nuevas inversiones. ¿Cómo están respondiendo los gobiernos?

Europa se parece mucho al nido de una avispa al final del verano: las cosas pueden ser sustancialmente más dolorosas.

Y bueno, un hecho importante que está sucediendo son los cierres de las fábricas chinas en las regiones de Sichuan, Chongqing, Hubei, Henan, Jiangxi y Anhui debido
a la peor sequía de los últimos 60 años. ¿Esto qué significa para nuestra parte occidental? simple: inflación, dado que estas regiones son puntos clave para la
manufactura de semiconductores, paneles solares, litio, metales como el aluminio. Como dije en junio, esto parece un libro de historia, pero de terror.

Para finalizar, el tema de la inflación no desaparecerá en 2022 y 2023 desde oriente hasta occidente. Inclusive nosotros, la sorpresa del IPC en agosto del

10.84% anual hizo que cambiara el pronóstico para fin de año del 10.00% al 11.50%, lo que hace que la tasa de intervención del Banco de la República se

podría ubicar para finalizar el año en 11% (aumento de 150 pbs en septiembre y 50 pbs en octubre). Por otra parte, para el 2023 el crecimiento de nuestra

economía será lento debido principalmente a la base estadística que estamos dejando este año y al aumento de los precios de la gasolina y derivados de este

(crecimiento cercano al 2.0%).  

La gran pregunta es, ¿Van a bajar las tasas de interés como se pensaba al comienzo del año? Mi respuesta es no, no lo creo, depende del comportamiento de la

inflación y las políticas públicas del nuevo gobierno.
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En septiembre exaltamos la labor de 75 entidades que día a día trabajan en pro del desarrollo del sector cooperativo y solidario en Colombia.
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Cuide sus finanzas y viva tranquilo Evite ser víctima de fraude
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Se acaba de conocer el dato de inflación para la economía americana, si bien el dato para   agosto descendió levemente, 0.02%, la denominada inflación subyacente, indicador que
muestra el comportamiento de los precios que excluye los costos volátiles de alimentos y combustibles, creció 0.04%, lo que se traduce en que estructuralmente persisten niveles de
inflación aún lejos de la meta del banco central, 2%. En la zona euro, como en nuestro país se observa un comportamiento similar, en donde tanto la inflación total como la estructural
aumentaron en la última observación.

En términos generales en la mayoría de los países este fenómeno está originado básicamente en el aumento generalizado de los commodities y energía, además del impacto en la
cadena de producción y comercialización de alimentos por cuenta del aumento de los precios de los fertilizantes y productos químicos debido principalmente al conflicto Rusia
Ucrania. Aunque los efectos en cada zona del mundo son diferentes; en Europa el problema son los costos de energía, en Estados Unidos el precio de los bienes y servicios en parte
por el aumento medio de los salarios en una baja oferta de mano de obra y en Colombia, el elevado precio de los alimentos.

Dado que la inflación es un problema monetario, la receta de política monetaria es el aumento de la tasa de interés por parte de los bancos centrales, en la medida en que sus
economías se equilibren entre la producción y el nivel de precios esperado. No obstante, el remedio se ha demorado en tener efecto por la interferencia básicamente de; 1. La
abundante liquidez otorgada a través de los auxilios monetarios para palear la pandemia, por ejemplo, en Estados Unidos el gobierno inyectó a la economía cerca de USD 6 Bill, 2. En
Europa el conflicto geopolítico Rusia Ucrania está afectando principalmente el abastecimiento de la energía, 3. en Colombia la dependencia de las importaciones,  especialmente
alimentos y la volatilidad en los precios de insumos. Es decir; una amalgama de factores ha impedido que la trasmisión de la política monetaria de los diferentes bancos centrales
quiebre la tendencia de los precios en el mundo.

Fuente: Tradingeconomics.com

Como siempre, el fenómeno inflacionario pasa su factura con mayor fuerza a los más desfavorecidos o los sectores pobres de la población y ese efecto se ve con mayor fuerza en las
zonas del mundo más pobres como América Latina, en donde la mayor porción de los ingresos se destina a bienes básicos como alimentos, energía y combustibles de diferente tipo.
“La escasez sostenida de alimentos y los altos precios podrían enviar a millones de personas a una inseguridad alimentaria aguda”. (https://www.visualcapitalist.com/inflation-rising-
food-energy-prices-impact-economy/),

 … “los precios altísimos de los alimentos y el combustible en América Latina están afectando más a los pobres, creando un polvorín político que es una advertencia para el mundo.”
(Bloomberg, 2022).

En nuestro país, adicionalmente de la coyuntura producto de esta situación mundial, tenemos un ingrediente más y es la incertidumbre en las decisiones de economía política, que
crean inestabilidad y deterioro de la confianza tanto en el sector real de la economía como en los consumidores; una reforma tributaria cocinándose sin tener claridad en su objetivo y
sus consecuencias y una expectativa generada en la indexación de la economía con base en la inflación no en la productividad, con un aumento de salario mínimo muy por encima de
inflación, y los perversos efectos de una espiral inflacionaria que genera una inercia en el comportamiento de los precios, “a nivel práctico, se ha comprobado que esa “inercia”
inflacionaria genera deterioro social y revoluciones. En 2022, los peores exponentes de estos recurrentes errores salariales son Argentina y Turquía, ahora con perspectivas de inflación
bordeando casi 100%.” (La república, Clavijo, 2022).

Adicionalmente, los problemas fiscales (precio subsidiado de la gasolina) y una política de inyectar liquidez a la economía a través de diferentes formas de subsidio, más la
incertidumbre que se genera a la inversión extranjera en términos de la política petrolera, son escenarios que en el mediano plazo afectan el objetivo de tener una inflación
controlada y en convergencia hacia el rango meta del banco de la república, 2% – 4%.
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