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El Banco de la Republica (Banrep) genera informacién para la toma de decisiones, la rendicién de cuentas y la
difusién al publico. En particular, el Reporte de Mercados Financieros estd enmarcado dentro del principio de
difusién al plblico y contribuye a cumplir con el servicio que presta el Banco de ofrecer informacién e
investigacién econémica de calidad.

En linea con lo anterior, este reporte busca proveer al publico un andlisis general del comportamiento y las
tendencias de los mercados financieros nacionales e internacionales. Adicionalmente, sefiala los principales
factores que permiten explicar el comportamiento de dichos mercados y sus interacciones, si como una
descripciéon de los principales cambios en politica monetaria y decisiones de los bancos centrales a nivel
mundial.

El entorno econédmico global en el que se desenvuelven los mercados que este reporte estudia, continla
inmerso en un escenario de bajas perspectivas de crecimiento, una inflacién que sigue sorprendiendo por su
alta persistencia, tensiones geopoliticas y la presencia de factores de riesgo en el frente financiero que pueden
materializarse ante un escenario macroeconémico mas complejo. Por su parte, los agentes del mercado han
balanceado diferentes fuentes de informacién para discernir acerca de la posible senda de la politica monetaria
global, dados sus efectos en los distintos mercados. Sin embargo, al final del primer trimestre de 2023 primé la
expectativa de una postura menos contractiva por parte de la Fed, teniendo en cuenta que aunque las
autoridades han manifestado su valoracién sobre la resiliencia del sector bancario tras la quiebra de algunos
bancos regionales, se percibe una alta reactividad de los inversionistas ante las noticias sobre el desempefio de
los sectores econdmicos, la inflacién, el mercado laboral y la dindmica del crédito y, por tanto, en las
condiciones financieras en EE.UU.

Con respecto a la evolucién de las variables macroeconémicas y las expectativas de la evolucién de la politica
monetaria futura en el contexto local, los agentes del mercado descuentan para 2023 una senda de inflacién
decreciente y una desaceleracién en la dindmica econémica consistente con perspectivas de una postura de
politica monetaria contractiva por parte del Banrep. En este entorno, el mercado descuenta para el segundo
trimestre del afio el fin del ciclo de incrementos de la tasa de interés de referencia por parte del Banrep asi
como el inicio de reducciones en la tasa de interés hacia el segundo semestre del afio.

Con respecto al mercado de deuda publica local, este presentd un comportamiento favorable, superior a los
pares de la regién, que contrasta con su comportamiento durante 2022, en linea con la reduccién en las
perspectivas de tasa de politica monetaria de la Fed y una mayor liquidez de este mercado. En todo caso, las
tasas en este mercado sugieren un costo de financiamiento relativamente elevado. El mercado monetario
exhibié amplios niveles de liquidez que se corrigieron durante el periodo.

Al mismo tiempo, persiste una alta percepcién de riesgo pais, que coincide con la permanencia de fuentes de
vulnerabilidad externa y fiscal, asi como con la incertidumbre sobre el desenlace de la agenda de reformas del
gobierno. Como consecuencia, los inversionistas extranjeros realizaron ventas de titulos de deuda publica en el
trimestre, aunque se observé un comportamiento volatil y las ventas fueron realizadas por algunos agentes
puntuales y estuvieron concentradas en algunas referencias especificas.

Por su parte, para la deuda privada, se identifica un fuerte dinamismo del mercado de CDTs en el periodo
reciente, mientras que las colocaciones en otros titulos de deuda privada siguen perdiendo dinamismo. En este
reporte se estudia los factores que pudieron guiar el fuerte aumento del diferencial entre los CDTs y los TES en
el periodo reciente. Se encuentran indicios de una posible relacién entre el spread con factores tales como la
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tasa de politica monetaria y sus expectativas, unas mayores expectativas de inflacién, un alto crecimiento de la
cartera acompafado de la entrada en vigor del CFEN, una alta concentracién en el mercado de tenedores de
CDT y una mayor percepcién de riesgo.

En cuanto al mercado cambiario, el peso colombiano se aprecid y volvié a niveles no vistos en cerca de seis
meses, en linea con correcciones en la fortaleza del délar a nivel internacional. No obstante, sus niveles se
mantienen aln desviados de las monedas de los paises pares de la regién. Finalmente, el mercado accionario
local, continla exhibiendo un desempefio débil en comparacién con los pares de la regién, en un entorno de
baja liguidez. Las acciones del sector bancario, que tienen un peso importante sobre indice local presentaron
caidas importantes, en linea con las referencias globales, ante los eventos adversos en algunas entidades
financieras de EE. UU. y Suiza.



