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Durante el segundo trimestre del afio, los indicadores de inflacién superaron las expectativas del mercado en
las principales economias desarrolladas y se mantuvieron por encima de las metas de sus respectivos bancos
centrales. Al mismo tiempo, la actividad econémica continué mostrando resiliencia. En este contexto, los
responsables de politica adoptaron una postura cautelosa con relacién a los ajustes de las tasas de politica
monetaria (TPM), lo que llevé al mercado a anticipar TPM altas por un periodo més prolongado. En consecuencia,
la deuda publica de la mayoria de los paises, incluidos los bonos del gobierno de Colombia (TES), presenté
desvalorizaciones.
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Los indicadores de inflacidon sorprendieron al alza y se
mantienen por encima de las metas de la mayoria de los
bancos centrales.

* Los principales bancos centrales de economias desarrolladas
mantuvieron una postura cautelosa, contribuyendo a las expectativas
de una politica monetaria contractiva por un periodo més prolongado.

¢ Los activos de renta fija en la mayoria de los paises se
desvalorizaron, en linea con el ajuste en las expectativas sobre las
TPM.

¢ Los bancos centrales de algunos paises de la regién (Brasil, Chile y
Perd) continuaron con los recortes de sus TPM, aunque el ritmo de
estos recortes disminuyd, alinedndose con los menores recortes
esperados en economias desarrolladas y algunos datos de actividad
econdémica que sorprendieron al alza al mercado.
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Durante el segundo trimestre de 2024, la actividad
econdmica global mostré resiliencia, aunque hacia el
final del periodo se observaron senales de
desaceleracion. La percepcion de riesgo a nivel global
se mantuvo en niveles bajos, a pesar de algunos
eventos de riesgo.

¢ La actividad econémica continué sorprendiendo favorablemente al
mercado, destacando el buen desempeno del mercado laboral y de
los indicadores lideres manufactureros y de servicios a nivel global, lo
cual mejord las perspectivas de crecimiento econémico.

e Sin embargo, el entorno internacional estuvo marcado por la
incertidumbre en torno a los conflictos comerciales y geopoliticos, los
préximos comicios en varias economias desarrolladas y las
preocupaciones sobre el panorama fiscal en estas economias.

¢ Los indicadores de percepcién de riesgo hacia economias emergentes
aumentaron, mientras se observé una moderacién del apetito por
activos de estas economias.

A nivel local, la Junta Directiva del Banco de la
Republica recorté la TPM en 100 puntos basicos,
ubicandola en 11,25 % al cierre del trimestre. Los
activos de renta fija se desvalorizaron en consonancia
con lo observado a nivel global.

e Los TES se desvalorizaron en linea con los titulos de renta fija de
otros paises de la regién. Ademas de los factores externos, esta
desvalorizacién incorporé la incertidumbre en el frente fiscal.

e La percepcién de riesgo a nivel local aumentd, en linea con lo
observado en otras economias emergentes y la incertidumbre local.

¢ Los fondos de pensiones y cesantias (FPC) y los inversionistas
extranjeros continuaron comprando TES, especialmente en el tramo
largo. No obstante, se observé una moderacién en las compras de los
FPC frente a lo registrado en el primer trimestre del ano.



En cuanto al mercado cambiario, el ddélar se fortalecio
debido a las expectativas de que la Reserva Federal de
EE. UU. realice menores recortes de la TPM. En este
contexto, el peso colombiano se deprecid, en linea con
sus pares.

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

¢ Segun los analistas del mercado, la depreciacién del peso colombiano
incorporé la incertidumbre en torno a la situacién fiscal del pais.

e En este mismo contexto, los indicadores de liquidez y volatilidad de la
tasa de cambio se deterioraron levemente.

¢ En desarrollo del programa de acumulacién de reservas
internacionales anunciado en diciembre de 2023 por el Banco de la
Republica (BanRep), al cierre del seqgundo trimestre de 2024 se han
comprado USD 825 millones.

En cumplimiento del objetivo operativo de la politica
monetaria, durante el segundo trimestre de 2024 el
BanRep implemento acciones para mantener flujos
adecuados de liquidez en el sistema, evitando asi que el
indicador bancario de referencia (IBR) a un dia se
desviara de manera significativa y persistente de la
TPM.

o Al igual que en el primer trimestre del afo, el periodo de andlisis se
caracterizé por bajos niveles de los depésitos de la Direccién General
de Crédito Publico y Tesoro Nacional en el BanRep y una alta
volatilidad de estos.

¢ Se observd una demanda significativa por instrumentos de
contraccién monetaria del BanRep junto con demanda de
operaciones de expansién transitoria.

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