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En junio de 2024, los agentes del mercado observaron un aumento total en las
tenencias en TES de COP$13.83 billones en comparación con el mes anterior. Este
incremento sigue la tendencia alcista iniciada en enero, cuando las tenencias totales
alcanzaron COP$504.55 billones. Las tenencias actuales se encuentran en COP$549.32.
Además, en comparación con junio de 2023, se registra un sentimiento positivo de
compra, con un aumento de COP$65.62 billones en las tenencias.

De esta forma, junio se posiciona como un mes netamente comprador, con el
Ministerio de Hacienda y Crédito Público (MinHacienda) como el que más
incrementó sus tenencias del mes. La entidad aumentó sus tenencias en 295.81% más
de lo que tenía el mes pasado, incrementando estas de COP$2.32 billones en mayo a
COP$9.172 billones en junio. Este movimiento es opuesto al que se dió en los últimos
dos meses, en los cuales el MinHacienda se encontraba realizando ventas de su
portafolio. Cabe recordar que, en junio, tuvo lugar el pago en TES de la segunda cuota
de dividendos que le hizo Ecopetrol por COP$5.1 billones, mismos que Minhacienda le
había entregado previamente para liquidar la deuda originada por el desajuste del
Fondo de Estabilización de Precios de los Combustibles (FEPC).

Sobre los Fondos de Pensiones y Cesantías, estos compraron COP $2.60 billones este
mes, aumentando sus tenencias a COP$171.05 billones. Este movimiento se encuentra
en línea con el aumento de los últimos meses, pues en el último año se incrementaron
en COP$36.40 billones. Por otro lado, durante el mes, los Bancos Comerciales
compraron COP$2.16 billones, un aumento en las tenencias de 2.73%.

Mientras tanto, las Carteras Colectivas y Fondos Administrados fueron los agentes
con mayores ventas en el mes. Sus tenencias se redujeron en COP$741.18 mil millones
a COP$9.83 billones, lo cual representa una disminución del 7.01% respecto al mes
anterior. Además, los Fondos de Capital Extranjero bajaron su tenencia en COP$78,10
mil millones, lo cual implica una disminución en las tenencias de 0.07%. Rompiendo
con la tendencia de compras que habían mantenido los últimos cuatro meses.

Por otro lado, el Banco de la República pausó sus flujos de venta este mes
aumentando sus tenencias en 0.10% y comprando COP$25.22 mil millones. Así, su
tenencia actual es de COP$24.38 billones.

En mayo, la concentración de mercado continúa en los Fondos de Pensiones, que,
junto los Fondos de Capital Extranjero y los Bancos Comerciales, juntos representan
el 66.01% de las tenencias de TES en el mercado. No obstante, este mes rompieron
una racha de cinco meses de aumentos en el porcentaje de tenencias, disminuyendo
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su participación de 66.85% a 66.01%. De esta forma la participación de los Fondos de
Pensiones bajó de mayo a junio de 31.46% a 31.14%, la de los Fondos de Capital
Extranjero disminuyó de 20.62% a 20.08% y la de los Bancos Comerciales incrementó
ligeramente de 14.77% a 14.79%. Cabe destacar que, respecto a junio del 2023, la
concentración ha aumentado, pues en ese periodo los tres agentes representaban el
63.89% del mercado. Por otro lado, el sector público ganó participación subiendo su
porcentaje de 10.25% a 11.34% el mes anterior.

Evolución tenencias principales agentes

Fuente: Minhacienda - Investigaciones Económicas ACVA

En términos históricos, la participación en las tenencias totales de los Fondos de
Pensiones, la de los Fondos de Capital Extranjero y la del Banco de la República se
mantienen relativamente estables desde 2016. Los Fondos de Pensiones se encuentran
en sus niveles máximos de participación con un 31%, no muy lejos del promedio
histórico de 28%. Mientras tanto, los fondos de Capital Extranjero se mantienen sobre
el promedio de 15%. Así mismo, si bien durante el último año la participación del
Banco de la República ha bajado de su máximo del 11% (en septiembre de 2023) a 4%, el
promedio desde 2016 (5%) no está muy alejado.

Tabla 1. Tenencias Anuales TES (COP millones)

Fuente: Minhacienda - Investigaciones Económicas
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Gráfica 1. Participación tenencia TES

Fuente: Minhacienda - Investigaciones Económicas
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Estamos convencidos que todo inversionista debe diversificar sus inversiones en una variedad de clases de activos, en cualquier entorno o tendencia de
mercado, así como colaborar permanente y estrechamente con su asesor financiero, para asegurar que su cartera esté adecuadamente estructurada y que su
plan financiero respalde sus objetivos a largo plazo, su horizonte temporal y tolerancia al riesgo, aunque, la diversificación no garantiza ganancias ni protege
contra las pérdidas. La información que precede, así como las empresas y/o valores individuales mencionados, no constituyen una recomendación profesional
para realizar inversiones en los términos del artículo 2.40.1.1.2 del Decreto 2555 de 2010, ni una indicación de la intención de comercializar en nombre de
Acciones & Valores S.A. cualquiera de los productos que gestiona de cualquier forma. Los pronósticos compartidos fueron construidos a partir de supuestos
sujetos a diferentes condiciones de mercado, de modo que las conclusiones expuestas, así como los análisis que las acompañan no son definitivas. Este
documento es de carácter informativo, por lo que no debe ser distribuido, copiado, vendido o alterado sin la autorización expresa de la sociedad. Acciones &
Valores S.A., no se hace responsable de la interpretación de dicha información, dado que la misma no comprende la totalidad de aspectos que un inversionista
pudiera considerar necesaria o deseable para analizar su decisión de participar en alguna transacción, dado que se presenta de manera abreviada. Es necesario
que los inversionistas, para efectos de contar con la total y absoluta precisión, además de considerar su perfil de riesgo, consulten todos los documentos
suministrados a través de la página web, así como por las entidades pertinentes. Igualmente, los inversionistas deberán adelantar, por su cuenta, el análisis
financiero y legal para efectos de tomar cualquier decisión de inversión. Los valores y números aquí consignados son obtenidos de fuentes de mercado que se
presumen confiables tales como Bloomberg, Reuters y los Emisores. Las calificaciones hechas en el informe no deben considerarse como recomendaciones de
inversión ni tampoco como sustitutos a las calificaciones dadas por agencias de crédito certificadas tales como Moody’s, Fitch o Standard & Poor's; estas
calificaciones son únicamente cuantitativas, no incluyen factores cualitativos y dependen de la información financiera disponible en el mercado en el momento
de ser preparadas. Las opiniones, estimaciones y proyecciones en este reporte reflejan el juicio actual del autor a la fecha del reporte, y se aclara que el
contenido de la información aquí contenida puede ser objeto de cambios sin previo aviso. La remuneración de los autores no está asociada a los resultados del
reporte ni a las recomendaciones realizadas. La presentación y cualquier documento preliminar sobre los productos aquí mencionados no constituyen una oferta
pública vinculante, por lo cual, tanto la presentación como cualquier otro documento pueden ser complementados o corregidos. © 2024 Acciones & Valores S.A.
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