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Durante el segundo trimestre del afio continud la moderacion de los elevados niveles de inflacion favoreciendo a
la deuda publicalocal y lade los pares de laregién (Brasil, México, Chiley Pert). Por € contrario, ante una
actividad econdmica mas fuerte de lo anticipado en las economias desarrolladas, asi como las expectativas en
torno a una senda de politica monetaria mas contractiva, la deuda publica de estos paises se desvalorizé. Los
activos de mayor riesgo se vieron favorecidos por un aumento del apetito por riesgo.

Fecha de publicacion Lunes, 24 de julio 2023
Laspresionesinflacionarias a nivel global permanecen en niveles elevados, aunque siguieron presentando
unatendencia alabaja, mientras quela actividad econdmica se mostr 6 masresiliente de lo esperado.

¢ L os principales bancos centrales de economias desarrolladas continuaron con un ciclo de aumentos de tasa
de interés, los mercados siguieron descontando mayores aumentos en o que resta del afio y lostitulos de
deuda publica se desvalorizaron.

e Losindicesde precios al consumidor han continuado evidenciando unatendencia alabaja en la mayoria
de los paises, principalmente por menores presiones de oferta. Las expectativas de inflacion de mercado
también cayeron.

¢ Los activos de mayor riesgo, tales como las acciones, tuvieron un desempefio favorable por unamejoraen
el apetito por riesgo, que se habia visto afectado el trimestre previo por |os eventos adversos en la banca
regional de EE. UU. y Credit Suisse en Europa, y posteriormente por laincertidumbre alrededor de las
negociaciones del techo de ladeudaen EE. UU.
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A nivel local, los agentes del mer cado descuentan una finalizacion del ciclo de alzas de latasa deinterés
del Banco dela Republica (Banrep) y lostitulos de deuda publica se valorizaron.

e Ladeudapublicalocal presenté un comportamiento favorable, superior alos pares de laregion, en linea
con menores expectativas de inflacion, asi como unas perspectivas de la finalizacién del ciclo de aumentos



en latasa de politica monetaria TMP) del Banrep y un aumento en €l apetito por riesgo anivel local.

¢ Lostitulos delargo plazo tuvieron un mejor desempefio relativo alos de corto plazo y por ende la curvade
rendimientos se apland.

e Losinversionistas extranjeros acentuaron su tendencia vendedora de titul os de deuda publica en moneda
local. No obstante, se mantienen como |os segundos mayores tenedores de estos activos, por detras de los
fondos de pensiones locales quienes han realizado compras importantes de estos titulos en lo corrido del
ano.

El mercado monetario continu6 operando de manera adecuaday el indicador bancario de referencia
(IBR) overnight se ubico muy cerca de latasa de politica monetaria establecida por la Junta Directiva del
Banrep (JDBR), en parte debido a las facilidades con las que el Banrep provee liquidez al mer cado.

¢ El Banco de la Republica ofrecio repos a distintos plazos y realizé compras en el mercado de deuda
publica con €l objetivo de suministrar liquidez permanente ala economiay evitar que €l IBR se desvie de
latasa de politica monetaria.

En cuanto al mercado cambiario, €l peso colombiano se aprecié por encima delosparesdelaregion.

¢ Latasade cambio alcanzd niveles no observados desde mediados del afio pasado, en linea con mayor
apetito por riesgo local y flujos que influyeron en su comportamiento.
e No obstante, el nivel se mantiene desviado del exhibido por las monedas de |os paises pares de laregion si

de tiempo mayor.
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