27/10/22, 08:46

Soluciones
Financieras 'y

Inicio ‘ Editorial Novedades
Comerciales

RS

Editorial

Inflacién y banco central

Novedades

Banco Cooperativo /5(2
CEBCenrs) e

Estamos de aniversatio /

Colombia recibe por primera vez encuentro
mundial.de economia social y solidaria

Video

tejedor interprete

Revista Integracion

Banco Cooperativo Ak

copeentral | N\QINTEGRACION

Agenda . . Campana del Educacion
. Aniversarios N .

Solidaria mes Financiera

£ ©

‘ Intégrese ala

Especial

Invitado
revista

‘ Hemeroteca

Educacion Financiera

f@raculo

D AN

orr®

Soluciones Financieras

y Comerciales

©® O Ol coopeentral comco

Aniversarios

Postales Solidarias

Bai

UNICO

BANCO

i EN COLOMBIA

i de natural

confianza,
seguridad

y responsabilidad

En octubre exaltamos la labor de 73 entidades que dia a dia trabajan en pro del desarrollo del sector cooperativo y solidario en Colombia.
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Editorial
Inflacion y banco central

-

Por: Andrés Felipe Moreno Gonzalez

Trader Banco Coopertativo Coopcentral.
Nuevo mes. Nuevo trimestre. Nueva esperanza. O “Nuevas bolas, por favor” como dicen en Wimbledon.

Este afo ha sido un partido largo de matchpoint con los mercados todos los dias, aumento de inflacion, tasas de intervencion
de los bancos centrales, aumentos histéricos de los titulos de deuda publica colombiana y una caida de las acciones en el
mundo.

Todo lo que puedo decir es releer lo que he estado diciendo todo el afio, y como lo dije en septiembre, “Winter is coming”
Varios analistas estan esperando que la Fed haga un cambio de su politica hawkish de aumentar tasas con su frase favorita
“Transitorio’, estos analistas tienen una confianza tan grande como para caminar por un acantilado que no pueden ver
delante de ellos e inclusive parafraseando lo que dijo el ministro de hacienda José Antonio Ocampo en una conferencia con
Corredores Davivienda, ya llegamos al pico de inflacién y espera que el Banco de la Republica no suba mas las tasas (tono
muy politico en mi punto de vista, mas adelante doy mi pronéstico del IPC).

Ahora bien, entrando en datos macro a los colombianos la inflacién tocé su punto mas alto desde el primer trimestre de 1999
llegando al 11.44% anual (Proyeccién BCC 11.4% anual y 0.9% mensual).
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Este aumento estd enfocado principalmente al aumento del sector alimentos y bebidas no alcohélicas que tuvieron un
incremento anual de 26.62%, seguido de restaurantes y hoteles, con 16.27%, y una tercera divisién de bienes y servicios para
el hogar, que tuvo un alza en los precios de 16.20%. Estos tres rubros superaron el dato promedio anual.
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Lo anterior, conlleva a un encarecimiento en todos los sectores lo que hace que el dinero no rinda lo mismo que el afio

pasado, por tal motivo, el Banco de la Republica aumento su tasa de intervencion al 10% pero con el dato de inflacion de

septiembre esperaria otro aumento de 100 pbs mas como lo tenia en la proyeccién inicial de hace unos meses, pero con el

discurso del ministro de hacienda podria ser de solo 50pbs.

Sin embargo; para el presidente Gustavo Petro, el incremento de los tipos de interés hara que “la recesién mundial se traslade

a la economia colombiana” y que va “contra el crecimiento econémico y el empleo de los colombianos”.

Segun el presidente, este anuncio va en direccién opuesta de su propuesta de Gobierno y que de ahora en adelante su

administracion planea profundizar su politica antiinflacionaria.

Estas declaraciones son peligrosas, pero no es algo que solo lo ha hecho nuestro presidente, ya que otros mandatarios han

hecho lo mismo e inclusive la UNCTAD, la agencia de la ONU que se ocupa del comercio mundial, exigiendo que todos los

bancos centrales detengan las alzas de tasas y en su lugar cambien a los controles de precios. Argumentan: “Los responsables

de la formulacién de politicas parecen estar esperando que un shock monetario corto y agudo, en la linea, si no de la misma

magnitud, como el perseguido por Paul Volker (presidente de la Reserva Federal entre 1979 y 1987 que subié las tasas al 20%)

serd suficiente para anclar las expectativas inflacionarias sin desencadenar una recesién”. Sin embargo, es poco probable que

examinar las entrafas econdémicas de una época pasada proporcione la orientacion hacia adelante necesaria para un

aterrizaje mas suave dados los profundos cambios estructurales y de comportamiento que han tenido lugar en muchas

economias, particularmente las relacionadas con la financiacién, la concentraciéon del mercado y el poder de negociacién de

la mano de obra.

De hecho, anteriormente he dicho que el banco central puede aumentar mas las tasas, pero no generar un impacto

importante en la disminucién de los bienes y que el gobierno debe tener politicas para ayudar a frenar el aumento de los

costos, pero si es una ayuda para contrarrestar la demanda de los ciudadanos a nuevos créditos.

Por tal razén, espero un aumento en octubre al 11% y frenar ahi los tipos de interés, ya que si superan este rango el

crecimiento del préximo afo ya no seria positivo, sino que estariamos en terreno negativo (proyeccién PIB para el 2022 seria

del 6.5% y del 0.9% para el siguiente afo). Por otra parte, la inflaciéon cerraria el afo en 12% con una caida al 9% el 2023

(dependiendo de varios factores internos y externos que ya los he mencionado a lo largo del aiio).

En conclusién, ojo con las declaraciones de los gobernantes ya que en algin momento podrian convertirse en hechos que a

su vez pueden llegar a afectar la gobernabilidad de las instituciones y llevar a la destitucién de gabinetes solo para que hagan

lo que ellos quieren.
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En octubre exaltamos la labor de 73 entidades que dia a dia trabajan en pro del desarrollo del sector cooperativo y solidario en Colombia.
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Invitado especial

Luis Hernan Gamba

Tesoreria-Mercado de Capitales-Docencia
Analisis macro y Economia politica

Invitado Especial

Economia, Desaceleracion Mundial

Las ultimas proyecciones elaboradas por el FMI con respecto a los niveles de crecimiento econémico
mundial apuntan a una desaceleracién, con una revision a la baja con relacién al dltimo informe,
para 2023 espera el organismo un dato de 2.7%. Las tres economias mas grandes del planeta;
Estados Unidos, China y la Zona euro creceran a unos ritmos mucho menores que el promedio 21-
22(p), es decir postpandemia. El endurecimiento de las condiciones financieras y monetarias en
Estados Unidos, las debilidades en el sector inmobiliario y los confinamientos continuados en China,
y la crisis energética en la Europa por causa del conflicto Rusia-Ucrania son, segun el documento del
FMI, las principales causas de los pobres crecimientos en estas tres economias.

Proyecciones credimiento FMI Octubre 2022 (PIB)

2021 2022 (p)| 2023(p) | promedio 21-22
Estados Unidos 5,7 1,6 1,0 3,7
China 8,1 3,2 4.4 5,7
Zona euro 51 3,2 0,5 4,2

Fuente. Imf.org

A pesar del proceso de desaceleracion las presiones inflacionarias persisten, “Ahora se prevé que la
inflacion mundial alcance un méaximo de 9,5% este ano, antes de desacelerarse a 4,1% en 2024. La
inflacion también se esta extendiendo mas alla de los alimentos y la energia. Para la mediana de los
paises, la inflacién subyacente mundial aumenté desde una tasa mensual anualizada de 4,2% a
finales de 2021 hasta 6,7% en julio de este ano” (FMI,2022).

El mundo enfrenta no solo un elemento de coyuntura sino tres dolores de cabeza extensamente
mencionados, invasién Rusia a Ucrania, inflaciéon y desaceleracién de china en mas de un 50% con
relacion a su crecimiento promedio prepandemia, reto para la economia mundial.

Esta coyuntura se ve claramente reflejada en el comportamiento de los mercados financieros y
precio de commodities en términos de la pronunciada volatilidad en los diferentes activos y
monedas.

El instrumento tasa de interés como herramienta para controlar la inflacién utilizado por los bancos
centrales y su efectividad en lograr el control de precios tiene en una constante expectativa el
movimiento de los capitales en el mundo, desde activos de riesgo hacia los activos seguros como el
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ddlar, el cual continta fortaleciéndose, lo que a su vez aumenta las presiones inflacionarias y las
fragilidades financieras especialmente en los mercados emergentes y en desarrollo.

Las decisiones de los diferentes bancos centrales se balancean entre ser insuficientes para controlar
los precios o ser demasiado duros y llevar a las economias a la recesiéon pronunciada y afectar
severamente a los mercados financieros, no obstante, debe prevalecer la credibilidad y la confianza
en los rectores de la politica monetaria.

Sin embargo, en medio de esta coyuntura, que puede esperar el mundo si el conflicto Rusia Ucrania
empeora, jsera que los mercados estan descontando de alguna manera una probabilidad de mayor
intensidad en la confrontaciéon que involucre mas a las potencias mundiales?, estariamos creo, ante
un escenario que no han visto las generaciones post segunda guerra mundial, en donde la peor
parte la llevarian los mds pobres y débiles en el concierto econédmico mundial. La inflacién, el precio
de las materias primas y la inestabilidad en los activos financieros y monedas podria desbordar lo
que hasta ahora hemos visto.

Ante el actual escenario mundial, las decisiones de economia politica en nuestro pais deben ser
acordes a nuestra realidad, y deberia ser una prioridad cuidar celosamente los vasos comunicantes
con los mercados financieros mundiales con el objetivo de tener la mayor estabilidad en las finanzas
publicas en un ambiente de endurecimiento considerable de las condiciones financieras en el
mundo. Medidas que profundicen la debilidad de la moneda, deterioren los flujos de ingresos al
pais, debiliten el mercado de capitales local y ahuyenten al inversionista externo e interno, no son
las mejores en la actual coyuntura y lo que pueda venir.

El pais arrastra unos problemas estructurales profundos en términos de inequidad y pobreza desde
hace mucho tiempo, sin embargo, si uno recibe una casa deteriorada y en mal estado, la solucién no
necesariamente es demolerla y construir una nueva, se puede optar por remodelarla poco a poco
maxime cuando los recursos son escasos. Concentrarse en un proyecto jabonador de la economia
que genere empleo, cautive inversion extranjera y aumente la productividad del pais, seria mejor
estrategia que hacer mil cosas al tiempo y pelear batallas a diestra y siniestra con el resto del mundo.
Esa es la diferencia entre la humildad y la soberbia, que debe tener claro cualquier gobernante.
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