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Durante el tercer trimestre de 2024 (3T24), los indicadores de inflacion en la mayoria de las principales
economias desarrolladas retomaron su convergencia hacia las metas establecidas por sus bancos
centrales. Al mismo tiempo, la actividad econdémica se mantuvo resiliente. Este entorno permitié a los
responsables de politica monetaria adoptar una postura menos restrictiva, lo que llevé al mercado a
anticipar recortes de las tasas de politica monetaria (TPM) mas pronunciados en comparacion con las
proyecciones al cierre del trimestre anterior. En este contexto, los bonos soberanos de la region,
incluidos los titulos de tesoreria de Colombia (TES), se valorizaron, mientras que las principales
monedas regionales se apreciaron, con la excepcién del peso colombiano, que registré una leve
depreciacion.
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@ Consulte el reporte

Fecha de publicacion
Jueves, 24 de octubre de 2024

La economia global mostro resiliencia durante el periodo analizado, aunque hacia el final del
trimestre surgieron indicios de desaceleracion.

¢ La inflacion retomo su convergencia hacia las metas establecidas en la mayoria de las
principales economias desarrolladas.

e Se observo un cambio hacia posturas de politica monetaria menos restrictivas y condiciones
financieras mas relajadas en comparacién con el trimestre anterior.

¢ La Reserva Federal de Estados Unidos sorprendio al mercado en su reunion de septiembre, en
la que recort6 el rango de los fondos federales en 50 puntos basicos (pb) y proyecté recortes
adicionales por otros 50 pb para lo que resta de 2024.

e En Estados Unidos y la eurozona, las condiciones financieras se tornaron mas laxas debido a
reducciones en las tasas de interés y a un repunte en los mercados accionarios.

e Por el contrario, el Reino Unido y Japon enfrentaron condiciones mas restrictivas, impulsadas
por la apreciacion de sus monedas y, en el caso de Japon, también por mayores tasas de
interés y caidas en el mercado accionario.
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La incertidumbre internacional se mantuvo elevada debido a sefales de desaceleracion
econdmica hacia el final del trimestre, en adicion al agravamiento de conflictos geopoliticos, la
proximidad de las elecciones en EE. UU. y preocupaciones fiscales en algunas economias
desarrolladas.

¢ Estos factores coincidieron con un periodo de volatilidad significativa en los mercados
financieros, posiblemente debido a la liquidacion de posiciones de carry trade tras el
fortalecimiento del yen. Sin embargo, aumentaron las entradas netas de inversion extranjera de
portafolio hacia economias emergentes.

e Los precios del petréleo disminuyeron ante expectativas de que la OPEP+ terminaria sus
recortes de produccién adicionales, ademas de una menor demanda de China.

e En Ameérica Latina, la inflacion mostré un comportamiento mixto, y la mayoria de los bancos
centrales continuaron recortando sus tasas de politica monetaria.

A nivel local, Los analistas prevén que la inflacién continGe su convergencia hacia el objetivo del
3 % establecido por la Junta Directiva del Banco de la Republica (JDBR), aunque persisten
riesgos alcistas.

e La JDBR recorto la TPM en 100 pb, ubicandola en 10,25 % al cierre del tercer trimestre de 2024.

e Los mercados anticipan futuros recortes de la TPM, que podrian totalizar 125 puntos basicos
para el cierre del afo.

¢ La deuda publica colombiana se valorizd, aunque en menor medida que en otros paises en el
tramo largo de la curva, en un entorno de incertidumbre fiscal.

¢ Inversionistas extranjeros redujeron sus compras de TES, lo cual pudo estar relacionado con la
disminucién de la ponderacion de Colombia en el indice GBI-EM Global Diversified y al aumento
de la aversion al riesgo hacia activos colombianos, reflejado en una mayor prima de riesgo.

¢ Los fondos de pensiones y cesantias mantuvieron su rol como los principales demandantes de
deuda publica.

¢ El mercado accionario colombiano mostré un comportamiento desfavorable, corrigiendo
parcialmente las ganancias obtenidas en la primera mitad del afio, en un contexto de menor
liquidez.



En el mercado cambiario, el délar se debilitoé frente a la mayoria de las divisas de paises
desarrollados y emergentes, impulsado por expectativas de una politica monetaria menos
restrictiva en Estados Unidos.

e En América Latina, la mayoria de las monedas de referencia se apreciaron, apoyadas también
por decisiones de politica monetaria y factores idiosincraticos.

e El peso colombiano se deprecio ligeramente durante el trimestre, lo cual pudo estar relacionado
con la incertidumbre fiscal y la caida en los precios del petréleo.

¢ La volatilidad del peso colombiano aumenté y las condiciones de liquidez se deterioraron en
comparacion con el trimestre anterior.

e En el marco del programa de acumulacién de reservas internacionales anunciado en diciembre
de 2023 al cierre del trimestre el Banco de la Republica habia adquirido USD 1.336,8 millones,
lo que representa el 89 % del objetivo total del programa.

En el mercado monetario colombiano, el Banco de la Republica implementé acciones para
mantener adecuados flujos de liquidez, evitando que el indicador bancario de referencia (IBR) a
un dia se desviara de manera significativa y persistente de la tasa de politica monetaria (TPM).

e El comité rector del IBR aprob6 un aumento en los montos operados y modifico los horarios de
establecimiento de posturas, buscando fortalecer el esquema operativo en linea con las mejores
practicas internacionales establecidas por el BIS, IOSCO y FSB.



e La JDBR redujo el requerimiento de encaje de los establecimientos de crédito con el fin de
contribuir al proceso de profundizacion financiera de la economia y adaptar esta herramienta al
esquema de inflacion objetivo del BanRep.

¢ Al igual que en el trimestre anterior, se mantuvo una demanda significativa por instrumentos de
contraccion monetaria del Banco de la Republica y por operaciones de expansién transitoria.

¢ Las operaciones de suministro y contraccion de liquidez fueron complementadas con compras

de TES.
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