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Durante el 2T-24, en Estados Unidos y Japén se observé una reduccidn en la confianza
del consumidor, ademdas de un repunte de las tasas de desempleo a finales de
trimestre; sin embargo, en algunos paises se han presentado bajos niveles de
desempleo, lo cual por ejemplo para las economias europeas ha simbolizado el dejar o Peso Colombiano
atras el choque de precios de los commodities causado por la guerra de Ucrania y la &
pandemia del Covid-19. Por otra parte, los bancos centrales han optado por continuar
con una politica contractiva (ver figura 1), esto debido a que las principales economias
desarrolladas ha continuado presentando niveles de inflacién mayores al objetivo del
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Figura 1. Tasas de referencia de bancos centrales COLOMBIA
6 - China Estados Unidos Euro Zona Reino Unido Japon En el 2T-24, Colombia continué con una balanza comercial deficitaria,
I 5,5 registrando en mayo un déficit de USD 798,5 M FOB. Por otro lado, en el
51 525 mercado accionario se observé un contraste entre las ventas realizadas por las
4 L— 425 compaiiias de seguros, los Fondos de Pensiones y Cesantias (FPC), y las
personas naturales, frente a las compras netas efectuadas por el sector real.
3 Asi mismo, se destaca que el indice MSCI Colcap mantuvo la tendencia
8 observada en el 1T-24; esto implicé que la liquidez sobrepasara el promedio
2 1 anual, ademas que el indice mostrara un desempefio favorable (ver Figura 4).
1 En cuanto al sector cambiario, el peso colombiano tuvo una singular
depreciacion en el ultimo mes del trimestre, por factores geopoliticos y
0 0,1 externos.
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En cuanto a los commodities agricolas, el café experimentd una revalorizacion debido
a una menor produccion en Vietnam. En contraste, la soya y el trigo han mantenido la
tendencia del trimestre anterior, ya que se ha presentado un aumento en la oferta
global de estos productos. En paralelo, los precios de los metales preciosos, como el
oro y el platino, han alcanzado maximos historicos debido a los riesgos geopoliticos,
ya que estos metales han servido como activos refugio. Ademas, el incremento en la
demanda del sector inmobiliario chino ha impulsado los precios de los metales
industriales. De manera similar, el cobre también ha visto un aumento en su precio
debido a la escasez de inventarios y a los avances en energia renovable. En contraste,
el precio del crudo experimento reducciones debido a un aumento en la produccion en
junio por parte de EE.UU. y al anuncio de flexibilizacién del programa de recortes
voluntarios de la OPEP+ el 2 de junio. Como resultado, el precio del Brent y del WTI
se situdé por debajo de los 80 USD/bbl. No obstante, debido a las dudas sobre el
cumplimiento de las declaraciones de la OPEP+ y los niveles de inventarios, los
precios del crudo experimentaron un repunte (ver figura 2).
Figura 2. Existencias de crudo EE.UU y precios del Brent y WTI
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A su vez, la revalorizacion de los mercados accionarios provocé que las condiciones
financieras cerraran el trimestre en niveles similares a los del 1T-24 en las
economias desarrolladas. Esto se debi6é a que, a inicios del 2T-24, las tasas de los
titulos de renta fija y las expectativas sobre la politica monetaria contribuyeron a
una contraccion de las condiciones financieras, en un entorno caracterizado por una
alta volatilidad. Adicionalmente, ante una mayor incertidumbre a nivel internacional
generada por las elevadas tensiones geopoliticas, conflictos comerciales, panoramas

fiscales y elecciones en economias desarrolladas se pudo presenciar una atenuacion
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Se resalta que en el transcurso del 2T-24, los titulos colombiano:
presentaron una desvalorizacion de 43 pbs en promedio con respecto al 1T-

24 (ver figura 5). Figura 5. Curvas de TES COP 1T-24 y 2T-24
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Ademas, en el mercado de deuda privada, en el 2T-24 el costo de fondeo a
través de CDTs se mantuvo debajo de los niveles de los Ultimos dos afios en
promedio, mostrando también cierta estabilidad; aunque, se espera una
acumulacion de vencimientos de CDTs para el 3T-24 (también ha habido una
ligera correcciéon en las tasas de titulos de 1 a 3 afios). Por otro lado, el
elevado nivel de inflacion en los servicios y alimentos redujeron el ritmo de la
inflacion; no obstante, esta ha seguido mostrando una tendencia descendente
(ver figura 6). Ahora bien, la tasa de desempleo en Colombia ha mostrado una
mejora con respecto al trimestre anterior, ya que se redujo en 30 pbs,
pasando de ubicarse en 10.7% a 10.4%. Finalmente, se destaca que la tasa
de referencia del Banco de la Republica ha continuado con su tendencia de
flexibilizacion.
Figura 6. Inflacién por sector
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del interés hacia las economias emergentes, lo cual se reflejé en una reduccién en 30
las entradas netas de inversion extranjera de portafolio en comparacién del 25
trimestre pasado. Con respecto a la percepcién del riesgo en economias 20
emergentes, se observd un aumento en el Emerging Market Bond Index (EMBI) y Q15
en los Credit Default Swaps (CDS). En América Latina, se produjo una

desvalorizacion en las tasas de los titulos de deuda publica y una depreciacion en la
mayoria de las monedas (ver figura 3), reflejada en una variacion negativa del
8,53% en el indice LACI entre el 29 de marzo y el 28 de junio de 2024. Por otro
lado, los recortes en las tasas de politica monetaria llevaron a un suavizamiento en
la mayoria de los paises durante el trimestre.

Fuente: Banrep, DANE, Bloomberg, EIA, Calculos Grupo F
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