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Tenedores TES: Contintan las compras,
pero los extranjeros venden

En septiembre de 2024, los agentes del mercado observaron un aumento total en las
tenencias en TES de COPS$9.28 billones en comparaciéon con el mes anterior. Este
incremento sigue la tendencia alcista iniciada en enero, cuando las tenencias totales
alcanzaron COPS$504.55 billones. Ahora, las tenencias se encuentran en COPS568.44
billones. En promedio, los agentes del mercado aumentaron 13.76% mensual. Por otro
lado, en comparacién con septiembre de 2023, se registra un sentimiento positivo de
compra, con un aumento de COPS$72.9 billones en las tenencias.

De esta forma, septiembre se posiciona como un mes netamente comprador, con los
Bancos Comerciales siendo los mayores adquisidores del mes. Estos aumentaron sus
tenencias en COPS3.0 billones este mes, representando un aumento de 3.70%
respecto al mes anterior, aumentando de COPS81.11 a COPS84.11. Ahora bien, los
Fondos de Pensiones y Cesantias también aumentaron sus tenencias en COPS$2.85
billones, es decir 1.62% respecto al mes anterior. Este movimiento se encuentra en
linea con el aumento de los udltimos meses, recordando que en el Gltimo afo se
incrementaron en COP $36.78 billones.

Las entidades publicas experimentaron el mayor incremento porcentual respecto al
mes anterior, elevando sus tenencias en un 127.73%, pasando de COPS$1.93 billones a
COPS$4.39 billones, es decir un aumento de COPS$2.46 billones. Mientras tanto, el
BanRep comprdé COPS2.32 billones este mes, aumentando sus tenencias a COP $32.21
billones, es decir 7.76% en comparacion con el mes anterior. Este fue el cuarto mes de
compras, en comparacion con las ventas de los nueve meses anteriores. Segun el
emisor, estas compras se realizaron para equilibrar la oferta y la demanda de la base
monetaria y asegurar que el Indicador Bancario de Referencia (IBR) Overnight
estuviera alineado con la tasa de politica monetaria.

Mientras tanto, los inversores extranjeros fueron los agentes con mayores
disminuciones en las tenencias durante el mes. Sus tenencias se redujeron en
COPS2.76 billones a COP $107.83 billones, lo cual representa una caida del 2.50% frente
al mes anterior. A estos lo siguieron la Fiducia Pablica, la cual redujo sus tenencias en
COPS2.12 billones, es decir cerrando el mes en COPS$45.95 billones, -24.4%.

En septiembre, la concentracion de mercado contintia en los Fondos de Pensiones,
que, junto los Fondos de Capital Extranjero y los Bancos Comerciales, representan el
65.33% de las tenencias de TES en el mercado. Este mes, disminuyeron sus tenencias
colectivas de 65.86% a 65.33%. De esta forma, la participacion de los Fondos de
Pensiones disminuy6 de julio a agosto de 31.57% a 31.56%, la de los Fondos de Capital
Extranjero disminuy6 de 19.78% a 18.97% y la de los Bancos Comerciales aument6 de
14.51% a 14.8%. Cabe destacar que, respecto a septiembre del 2023, la concentracion
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ha aumentado, pues en ese periodo los tres agentes representaban el 62.49% del
mercado.

Evolucion tenencias principales agentes
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Fuente: Minhacienda - Investigaciones Econémicas ACVA

En términos historicos, respecto a la participacion en las tenencias totales de los
Fondos de Pensiones, la de los Fondos de Capital Extranjero y la del Banco de la
Republica estos se han comportado de la siguiente forma: los Fondos de Pensiones se
encuentran en sus niveles maximos de participacion con un 32%, el promedio
histoérico (tomado desde 2016) se encuentra en 28%. Mientras tanto, los fondos de
Capital Extranjero se mantienen en el promedio de 15%. Asi mismo, si bien durante el
ultimo afio la participaciéon del Banco de la Republica ha bajado de su maximo del 11%
(en septiembre de 2023) a 6%, esta todavia sobre el promedio histoérico de 5%.

Tabla 1. Tenencias Anuales TES (COP millones)

Var. Mensual

Entidad 30/09,/2024 30,09 /2023 31/08/2024 Var.Anual% Var.Anual$ Var. Mensual % S Participacion
Fondos de Pensiones y Cesantias 179391118.76 142615076.78  176539847.59 25.8% 36,776,041.98 1.6% 2,851,271.17 31.6%
Bancos Comerciales 84106857.24 61711848.98 81108017.88 36.3% 22,395,008.26 3.7% 2,998,839.36 14.8%
Fiducia Publica 45949663.97 45096572.80 48066914.97 1.9% 853,091.16 -4.4% - 2117,251.00 8.1%
Fondos de Capital Extranjero 10783348558  107591002.89  110593172.07 0.2% 242.482.69 -2.5% - 2,759,686.49 19.0%
Entidades Publicas 4385155,93 1510793.65 1925589.55 190.3% 2,874,362,28 127.7% 2,459,566.38 0.8%
Compainias de Seguros y Capitalizacion 64950824.59 48364133.40 63481362.83 34.3% 16,586,691.18 2.3% 1,469,461.75 11.4%
Instituciones Oficiales Especiales 21394361.52 17690816.76 2070527525 20.9% 3,703,544.77 3.3% 689,086.28 3.8%
Ministerio de Hacienda y CP 3469089.77 3667669.80 2773561.79 -5.4% - 198,580.03 25.1% 695,527.98 0.6%
Fondos de Prima Media 3474756.49 3041044.86 3445071.75 14.3% 433,711.63 0.9% 29,684.75 0.6%
Carteras Colectivas y Fondos
10552894.01 6328421.12 10730798.48 66.8% 4,224,472.90 -17% - 177,904.47 1.9%
Administrados
Corporaciones Financieras 4263413.28 2763489.04 4340288.46 54.3% 1,499,924.24 -1.8% - 7687518 0.8%
Personas Juridicas 1541850.46 1105791.53 1439955.94 39.4% 436,058.93 71% 101,894.52 0.3%
Proveedores de Infraestructura 1580041.93 879914.50 1496711.96 79.6% 700,127.43 5.6% 83,329.97 0.3%
Administradoras de Carteras Colectivas y
685862.30 354896.92 529924.39 93.3% 330,965.38 29.4% 155,937.91 0.1%
de Fdos Pensiones y Cesantias
Comisionistas de Bolsa 1129589.40 334082.35 776236.82 238.1% 795,507.05 45.5% 353,352.58 0.2%
Personas Naturales 213664.49 154251.17 203684.60 38.5% 59,413.32 4.9% 9,979.89 0.0%
Entidades sin Animo de Lucro 458078.58 606890.08 466809.61 -24.5% - 148,811.50 -1.9% - 8,731.03 0.1%
Cooperativas Grado Super. Caracter Finan 0.00 0.00 0.00 0.00 = = = 0.0%
Compafiias de Financiamiento Comercial 761460.50 43364.81 557807.90 1655.9% 718,095.69 36.5% 203,652.60 0.1%
Otros Fondos 89257.03 60235.30 90929.30 48.2% 29,021.73 -1.8% - 1,672.27 0.0%
Banco de la Republica 32209228.35 51622254.30 29889242.23 -37.6% - 19,413,025.96 7.8% 2,319,986.12 57%
Total general 568,440,654.18  495,542,551.03  559,161,203.37 14.7% 72,898,103.15 17% 9,279,450.81 100%

Fuente: Minhacienda - Investigaciones Econémicas
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Participacion tenencia TES
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Global Disclaimer

Estamos convencidos que todo inversionista debe diversificar sus inversiones en una variedad de clases de activos, en cualquier entorno o tendencia de
mercado, asi 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 diversificacion no garantiza ganancias ni protege
contra las pérdidas. La informacion que precede, asi como las empresas y/o valores individuales mencionados, no constituyen una recomendacion profesional
para realizar inversiones en los términos del articulo 2.40.1.1.2 del Decreto 2555 de 2010, ni una indicacién de la intencién de comercializar en nombre de
Acciones & Valores S.A. cualquiera de los productos que gestiona de cualquier forma. Los pronosticos compartidos fueron construidos a partir de supuestos
sujetos a diferentes condiciones de mercado, de modo que las conclusiones expuestas, asi como los analisis que las acompafan no son definitivas. Este
documento es de caracter informativo, por lo que no debe ser distribuido, copiado, vendido o alterado sin la autorizacién expresa de la sociedad. Acciones &
Valores S.A., no se hace responsable de la interpretacion de dicha informacion, dado que la misma no comprende la totalidad de aspectos que un inversionista
pudiera considerar necesaria o deseable para analizar su decision de participar en alguna transaccion, dado que se presenta de manera abreviada. Es necesario
que los inversionistas, para efectos de contar con la total y absoluta precision, ademas de considerar su perfil de riesgo, consulten todos los documentos
suministrados a través de la pagina web, asi como por las entidades pertinentes. Igualmente, los inversionistas deberan adelantar, por su cuenta, el analisis
financiero y legal para efectos de tomar cualquier decision de inversion. Los valores y nimeros aqui 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
inversion 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 tinicamente cuantitativas, no incluyen factores cualitativos y dependen de la informacién 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 informacion aqui contenida puede ser objeto de cambios sin previo aviso. La remuneracion de los autores no esta asociada a los resultados del
reporte ni a las recomendaciones realizadas. La presentacion y cualquier documento preliminar sobre los productos aqui mencionados no constituyen una oferta
publica vinculante, por lo cual, tanto la presentacién como cualquier otro documento pueden ser complementados o corregidos. © 2024 Acciones & Valores S.A.
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