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Autor o Editor

Vargas-Herrera, Hernando
Murcia-Paboén, Andrés
Cabrera-Rodriguez, Wilmar Alexander
Symington-Alzate, Philip Rory
Murillo-Ariza, Sara

Barreto-Ramirez, Ittza Alejandra
Botero-Ramirez, Oscar David
Ledn-Diaz, Laura Viviana
Martinez-Cruz, Diego Alejandro

Mateus-Gamboa, Julian Camilo


https://doi.org/mssg

Orozco-Vanegas, Camilo
Ruiz-Cardozo, Cristhian Hernando
Duarte-Garcia, Andrés Felipe

Tovar-Jiménez, Julian David

Autores y/o editores

Vargas-Herrera, Hernando

Murcia-Pabén, Andrés

Cabrera-Rodriguez, Wilmar Alexander

Symington-Alzate, Philip Rory

Ariza-Murillo, Sara

Barreto-Ramirez, Ittza Alejandra

Botero-Ramirez, Oscar David

Ledn-Diaz, Laura Viviana

Martinez-Cruz, Diego Alejandro

Mateus-Gamboa, Julian Camilo

QOrozco-Vanegas, Camilo Andrés

Ruiz-Cardozo, Cristhian Hernando

Duarte-Garcia, Andrés Felipe

Tovar-Jiménez, Julidn David



/es/autor-editor/vargas-hernando
/es/autor-editor/murcia-pabon-andres
/es/autor-editor/cabrera-rodriguez-wilmar-alexander
/es/autor-editor/symington-alzate-philip-rory
/es/autor-editor/ariza-murillo-sara
/es/autor-editor/barreto-ramirez-ittza-alejandra
/es/autor-editor/botero-ramirez-oscar-david
/es/autor-editor/leon-diaz-laura-viviana
/es/autor-editor/martinez-cruz-diego-alejandro
/es/autor-editor/mateus-gamboa-julian-camilo
/es/autor-editor/orozco-vanegas-camilo-andres
/es/autor-editor/ruiz-cardozo-cristhian-hernando
/es/autor-editor/duarte-garcia-andres-felipe
/es/autor-editor/tovar-jimenez-julian-david

En el primer trimestre del afio los indicadores de inflacion sorprendieron al alza en economias
desarrolladas y aun se ubican por encima de la meta de sus bancos centrales. Estos bancos indicaron
la posibilidad de mantener las tasas de politica monetaria (TPM) inalteradas hasta tener certeza en que
la inflacion sigue cayendo y esto llevo a que el mercado descontara una senda de TPM mas alta. En
consecuencia, la deuda publica de la mayoria de los paises present6 desvalorizaciones y los bonos del
gobierno de Colombia (TES) no fueron ajenos a este comportamiento.
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Los indicadores de inflacion siguen por encima de la meta de la mayoria de los
bancos centrales, a pesar de seguir mostrando una disminucion en la mayoria de
los paises.

¢ Los principales bancos centrales de economias desarrolladas indicaron la posibilidad de
mantener las tasas de politica monetaria (TPM) en niveles altos por un periodo mas prolongado.

¢ Los activos de renta fija en la mayoria de los paises se desvalorizaron, luego de la recuperacién
parcial exhibida al cierre de 2023.

e Por su parte los bancos centrales de algunos paises de la regién (Colombia, Brasil, Chile,
México y Peru) realizaron recortes de su tasa de politica monetaria (TPM), lo cual esta en linea
con la correccion de la inflacion y sus expectativas en estos paises.

En el primer trimestre la actividad economica global se siguié mostrando mas
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resiliente de lo esperado. La percepcion de riesgo a nivel global se mantuvo en
niveles bajos, aunque hubo algunos eventos de riesgo.

¢ La actividad econdmica ha sorprendido de manera favorable al mercado, en particular, por el
buen desempefio del mercado laboral, la recuperacién de la confianza de los consumidores y el
repunte de los indicadores lideres manufactureros a nivel global.

¢ Algunos de los activos de mayor riesgo, incluyendo las acciones, presentaron un desempefio
positivo, también soportadas por resultados corporativos favorables.

¢ Los indicadores de percepcion de riesgo se mantuvieron en bajos niveles, a pesar de mayores
tensiones geopoliticas en el medio oriente. Esto también soport6é el aumento de los precios del
petréleo.

iy

A nivel local, la Junta Directiva del Banco de la Republica (JDBR) recorté la TPM 75
puntos basicos, para ubicarla en 12,25% al cierre del trimestre. Los activos de
renta fija se desvalorizaron en linea con lo observado a nivel global.

¢ Los bonos del gobierno de Colombia (TES) se desvalorizaron en linea con los titulos de renta
fija de los demas paises de la region, debido al comportamiento al alza de las tasas a nivel
global en un escenario de expectativas de tasas de interés altas por mas tiempo en las
economias desarrolladas y un escalamiento en las tensiones geopoliticas.

e La percepcién de riesgo a nivel local se mantuvo acotada en un contexto global favorable, sin
embargo, los agentes del mercado indicaron mayor preocupacion en el frente fiscal e
institucional.

¢ Los inversionistas extranjeros realizaron compras en el trimestre de titulos de deuda publica,
cambiando la posicion vendedora que tuvieron en lo corrido del afio 2023.

¢ Los fondos de pensiones locales siguen realizando compras récord.

En cuanto al mercado cambiario, el délar se fortalecié por las expectativas de que
la Reserva Federal de EE. UU. realice menores recortes de la TPM. El peso
colombiano se deprecié marginalmente.

¢ La mayoria de las monedas de paises desarrollados y emergentes se depreciaron ante la
fortaleza del dolar.

¢ El peso colombiano se deprecié marginalmente en parte soportado por el aumento de los
precios del petréleo.

e En este mismo contexto, la liquidez y la volatilidad de la tasa de cambio present6 un
comportamiento favorable.

e En desarrollo del programa de acumulacion de reservas internacionales anunciado en diciembre



de 2023 por el Banco de la Republica (BanRep), al cierre del primer trimestre de 2024 se han
comprado USD 425 millones (m).

En cumplimiento del objetivo operativo de la politica monetaria, durante 2023 el
BanRep implementd acciones para mantener flujos adecuados de liquidez en el
sistema, evitando asi que el Indicador Bancario de Referencia (IBR) overnight se
desviara de la TPM.

¢ El periodo de andlisis se caracterizd por bajos niveles de los depdsitos de la Direccién General
de Crédito Publico y Tesoro Nacional (DGCPTN) en el BanRep y una alta volatilidad de estos.

e Se observé una demanda importante por instrumentos de contraccion monetaria del BanRep
junto con demanda de operaciones de expansion transitoria.

e Los instrumentos de suministro y contraccion transitoria de liquidez de la economia se
complementaron con ventas de TES.
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