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Docencia

Los bonos del tesoro americano a 10 años, en la primera semana de octubre, mostraron la tasa más alta desde finales de 2007, es decir

hace 16 años, 4.88% poco tiempo antes de que se destapara la crisis financiera de 2008.
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Desde entonces, la economía americana vivió un periodo de expansión monetaria por casi 10 años con tasa de interés cercana a 0%,

hasta el inicio del ciclo de contracción a finales de 2021 como respuesta la a coyuntura inflacionaria prepandemia.

El aumento de la tasa de interés por parte de la FED lógicamente aumenta los rendimientos de los bonos de deuda pública y al ser

estos activos refugio para los capitales mundiales por su característica cero riesgos, ha provocado un aumento de la deuda americana

hasta sus límites y a su vez incrementar el gasto público por parte del gobierno americano.

No está claro el fin del ciclo contraccionista por parte de la FED y al parecer pueden venir algunos aumentos más de tasa, en la medida

en que las presiones inflacionarias continúen y la economía no dé señales de enfriamiento como lo indican los últimos datos de

empleo.

 Esta situación sigue presionando a los bonos del tesoro americano al alza, con probabilidades de llegar al 5%, en la referencia de 10

años. Si tenemos en cuenta que el aumento desde sus mínimos ha sido de aproximadamente 450 pb. y considerando el volumen que

representa la deuda pública en los portafolios de los bancos en instituciones financieras americanas, las pérdidas por desvalorización

de estos títulos, no necesariamente están reflejadas de manera real en los balances, de forma tal que si no corrige pronto la tasa de los

bonos públicos, producto de unas señales positivas en torno a la finalización del ciclo contraccionista, puede estar cohechándose una

crisis financiera en el sistema americano importante, con lo inconveniente que esto sería para los mercados financieros y la economía

como un todo.

Ya se vio en la quiebra de bancos pequeños o regionales como el Silicon Valley Bank, originada en una pobre gestión de riesgo de

mercado en su portafolio de inversiones en el cual los bonos del tesoro tenían una importante participación.

De otra parte, dado que la deuda pública americana está en manos del ahorro mundial, en cabeza de Japón y China, los riesgos de

este último en términos del comportamiento de su economía y por ende la disminución del ahorro disponible para inversiones en

Bonos del tesoro, puede presionar aún más al alza en sus rendimientos.

La incertidumbre en el equilibrio entre el final del ciclo contraccionista y la probabilidad de recesión en la economía norteamericana

imprime presiones adicionales al gasto público del gobierno y por ende la expectativa del riesgo en general de la deuda, es decir más

tasa, lo que se traduce en que entre más dure esta coyuntura más riesgo adquiere la renta fija en general en cabeza de los Tesoros.

Los elementos anteriormente expuestos significan riesgo y este permea nuestro mercado afectando principalmente la deuda pública

local no en términos de riesgo país sino en el nivel de tasa de la renta fija y lógicamente en el tipo de cambio en cuanto a los flujos de
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inversión de portafolio.

La estrategia en términos de política fiscal, hoy debe ser más pragmática con relación a las dificultades y costo que puede significar

para nuestra deuda, de manera tal que una política encaminada hacia cambios en la regla fiscal, la única herramienta que  posee el

estado para un manejo prudente de las finanzas públicas, puede ser muy contraproducente, borrando todos los avances en lo logrado

por el país en materia de disciplina fiscal durante muchos años, arrojándonos a un abismo como el de otros países de la región.
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En octubre exaltamos la labor de 74 entidades que día a día trabajan en pro del desarrollo del sector cooperativo y solidario en

Colombia.
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Del 2 de octubre al 4 de noviembre reciba más del 10% en

millas con Plan Castor y su tarjeta de crédito de nuestro banco.
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