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Laprincipal funcion de estos documentos es suministrar informacion trimestral sobre 1os mercados financieros.
Las opinionesy posibles errores son responsabilidad exclusiva del autor y sus contenidos no comprometen la
Junta Directiva del Banco de la Republica.
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El afio 2021 se caracteriz6 por una recuperacién econdmica global més rapida de lo previsto ainicios del afio.
Esta recuperacion trgjo consigo aumentos en |os precios de los commodities y en algunos casos, disrupciones de
las cadenas global es de suministro dado la creciente demanda, 1o que llevé a un aumento de | as presiones
inflacionarias a nivel global. Como respuesta a estas presiones, la mayoria de |os bancos centrales a nivel global
comenzo aretirar € estimulo monetario adoptado durante 2020 para afrontar la pandemia. Lo anterior llevo a
aumentos de tasas de los titul os de deuda en economias emergentes y en menor medida en economias
desarrollas. En este periodo el ddlar estadounidense se fortalecid, mientras las monedas de paises emergentesy
de laregidn se vieron ademas presionadas por factores idiosincraticos. Por su parte, |os mercados accionarios de
paises desarrollados presentaron val orizaciones superiores alas exhibidas por 1os indices de paises emergentes.
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Este periodo se caracteriz6 por una alta volatilidad sobre |os mercados financieros dado |os posibles efectos de
las nuevas variantes del COVID-19.

Durante el cuarto trimestres de 2021 (4T21) los mercados financieros se caracterizaron por mayores presiones
inflacionarias, lo cual se tradujo en mayores tasas de interés y una continuacion del fortalecimiento del ddlar.
Ademés, factores como nueva variante del COVID-19 (Omicron), las expectativas de un retiro del estimulo
monetario mas acelerado y efectos idiosincraticos afectaron alos mercados durante este periodo.

L os mercados en Colombia no fueron la excepcion. Durante el 2021 la Junta Directiva del Banco de la
Republica (JDBR) aument6 su tasa de interés en 125 puntos béasicos (pb) ubicandola en 3% en diciembre de
2021. Lo anterior como respuesta al mejor dinamismo del PIB, el buen desempefio de la demandainternay
externay las mejores proyecciones de la economia, factores que permitieron iniciar €l retiro gradual del estimulo
monetario. Por su parte el peso colombiano se deprecid, la deuda publica se desvalorizd y la percepcién de
riesgo anivel local medidaatravés delosCDSy el EMBI aumentd, como respuesta a diversos factores como o
fueron € retiro del grado de inversion del pais, laincertidumbre politica ante la cercania de las elecciones
legidativas y presidenciales que se llevaran a cabo en el 2022, las presiones inflacionarias que se tradujeron en
mayores expectativas de inflacion y la ampliacion importante de los déficits fiscal y de cuenta corriente frente a
los niveles previos del inicio de la pandemia.

Durante el 4T21, los mercados financieros colombianos continuaron presentando un comportamiento similar al
observado durante €l resto del afio. El peso de depreci6 en linea con e fortalecimiento del ddlar, la deuda publica
se desvalorizo acorde alos movimientos de |os Tesoros americanos en un contexto de politicas menos
expansivas por parte de |os bancos centrales, y mayores presiones inflacionarios. No obstante, el mercado
accionario se vio favorecido principalmente por el buen comportamiento de las acciones pertenecientes al sector
financiero y consumo basico. Durante este periodo la JDBR aument6 su tasa de interés en 100 pb.

Adicionamente, esta edicién incluye un Recuadro en € que se analiza la relacién entre la participacion de
extranjeros en el mercado local de deuda publicay la sensibilidad de las condiciones financieras |ocales frente a
cambios en factores globales. Asimismo, se explora cdmo la composicion de esa base inversionista de no
residentesy su participacion en el total de agentes en el mercado podria afectar dicha sensibilidad.



