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marzo 2021

> La expectativa de una mayor inflacion en Estados Unidos esta alimentada por:
1) La perspectiva de mayor crecimiento econdémico que posibilitan las vacunas;
2) El aumento en los precios de las materias primas;
3) El estimulo fiscal por US$1.9 billones de la Administracion Biden.

> En el frente monetario, la Reserva Federal ha reafirmado que mantendra sus tasas inalteradas y que continuara otorgando liquidez
a los mercados para su buen funcionamiento.

> Esto ha derivado en una significativa desvalorizacién de los titulos de deuda de Estados Unidos, considerados como activo de
referencia para la renta fija mundial. Los titulos de deuda soberana de todo el mundo, incluyendo Colombia, se han visto afectados,
acompafando el movimiento de los tesoros estadounidenses.

> En marzo de 2021 el Banco de la Republica disminuyd sus tenencias de TES en COP$5,8 billones, dentro de los cuales entregd
COP$3,5 billones al Ministerio de Hacienda y Crédito Publico (MHCP) como parte de sus utilidades. En contraposicion, el MHCP
aumento sus tenencias de TES en COP$5,8 billones.

> Mientras tanto, las Carteras Colectivas y Fondos Administrados vendieron COP$3 billones en el mes de referencia. Alli se
observaron ventas netas de TES-Tasa Fija y TES-UVR por COP$1,6 billones y COP$1,4 billones, respectivamente.

> Los Bancos Comerciales hicieron ventas netas por COP$2,4 billones en TES en marzo de 2021, donde las compras netas por TES-
Tasa Fija de COP$0,5 billones fueron menores a las ventas netas por COP$2,9 billones de TES-UVR.

> En consonancia con lo anterior, las ventas netas por COP$0,8 billones de los Fondos de Pensiones y Cesantias se explican por las
ventas netas de COP$1,6 billones de TES-UVR, pues en realidad hubo compras netas por COP$0,8 billones de TES-Tasa Fija.

> Los Fondos de Capital Extranjero fueron vendedores netos de TES en marzo de 2021 por cerca de COP$0,2 billones. Continuando
con la tendencia de los ultimos meses, fueron vendedores netos de TES-Tasa Fija y compradores netos de TES-UVR.
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Fuente: BanRep. Calculos: Estudios Econdmicos Fidubogota.
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Participacion de los grupos de tenedores de TES
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Fuente: Minhacienda. Calculos: Estudios Econdémicos Fidubogota.
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Fuente: Minhacienda. Calculos: Estudios Econdmicos Fidubogota.

Las obligaciones de la fiduciaria son de medio y no de resultado,



Tenedores de TES-TF

SUPERINTERDENCIA FINANCIERA,
VIGILADO 0E COLOMEIA

Fiduciaria Bogota C";

Tenencias de TES-TF
(2006-2021; COP$Billones)

250
200
® Fondos de Capital
Extranjero
150
B Bancos Comerciales
100
m F. Pensiones y
Cesantias
50
Resto
0
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 23

Fuente: Minhacienda. Calculos: Estudios Econdémicos Fidubogota.
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Compras-Ventas mensuales
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Compras-Ventas 12 meses
(marzo 2021; COP$Billones)

Fuente: Minhacienda. Calculos: Estudios Econdmicos Fidubogota.

Cias Seguros y Capitalizacion | 1,40
Carteras Colectivas y F. Administrados | 1,27
Minhacienda | 1,16
Fiducia Publica | 0,99
Administradoras de CC y FPC 10,15
Fondos de Capital Extranjero - 10,14
Bancos Comerciales 1 0,08
Comisionistas de Bolsa 10,05
Entidades Publicas 10,05
Proveedores de Infraestructura | 0,02
Otros Fondos 0,01
Entidades sin Animo de Lucro 0,00
Cias de Financiamiento Comercial 0,00
Cooperativas Grado Super. Caracter Finan 0,00
Personas Naturales
Corporaciones Financieras
Personas Juridicas
FPM
g IOEs
9 BanRep
F. Pensiones y Cesantias -3,23
-4 -3 -2 -1 0 1

28

on de media y no de resultado,

s de la fiduciaria s

Las obligacione



ADO

P ~YTe el- » « (1 bOAQOl(Q
- [1E 0 . »]e [1E B DAOFE . R
C U . U 0
mar-21 feb-21
Bancos Comerciales, | Cias Seguros y : Cl'as_ Se_gur_os y
13,5 Capitalizacion, 13,0 Bancos Comerciales, Capitalizacion,
15,5 12,2
Minhaciend Carteras
IOEs, 3,5 a, 2,7 Colectivas y F.
Administrados,
I0Es, 3,7 3,5
Fondo
(S:artera sde |panR |FPM Fondos M
Colectiv eIk €p, ’ de : FPM, n
asy F. al 1,4 1,1 Capital 1,2 h
Adminis | Extra Extran
Fiducia trados, |niero, |En |_P-|c|c Fiducia BanRe |jero, |En|P|CJA
F. Pensiones y Cesantias, 51,4 Publica, 7,8 2,4 2,1 t... — F. Pensiones y Cesantias, 51,0 Publica, 7,4 p,2,0 |1,9 t.lelplt




Tenedores de TES-UVR  FiduciariaBogota

Tenencias de TES-UVR
(2006-2021; %)

100
90
80 Resto
70 ® Fondos de Capital
Extranjero
0
B Bancos Comerciales
50
B F. Pensiones y
Cesantias
40
20
:
2
E 10
0
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 30

Fuente: Minhacienda. Calculos: Estudios Econdmicos Fidubogota.

Las obligaciones de la fiduciaria son de medio y no de resultado,



Tenedores de TES-UVR  FiduciariaBogota

Principales tenedores de TES-UVR
(2006-2021; %)

70
60 7
54,7
F. Pensiones y
50 Cesantias; 51,4
40
30
"
13,5 Bancos Comerciales;
13,5
° 10
3
- - - ~__ Fondos de Capital
2011 2013 2015 2017 2019 ’ 2021 31

Fuente: Minhacienda. Calculos: Estudios Econdmicos Fidubogota.
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Compras-Ventas TES mensuales
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Fuente: Minhacienda. Calculos: Estudios Econdmicos Fidubogota.
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Fiduciaria Bogota

ALEJANDRA MARIA RANGEL PALOMINO Suscripciones:
Gerente de Estudios Econémicos y Mercados arangel@fidubogota.com
arangel@fidubogota.com mercadeofidubogota@fidubogota.com

7420771 Ext. 8273
Sitio web:

http:/ /www.fidubogota.com
JUAN DAVID IDROBO MONCALEANO
Especialista de Estudios Econdmicos y Mercados

jidrobo@fidubogota.com
7420771 Ext. 8272

CONDICIONES DE USO: este documento fue realizado por la Gerencia de Estudios Econémicos de FIDUCIARIA BOGOTA S.A. La informacion contenida en el mismo esta
basada en fuentes consideradas confiables con respecto al comportamiento de la economia y de los mercados financieros. Sin embargo, su precisién no estd garantizada y
no constituye propuesta o recomendacion alguna por parte de FIDUCIARIA BOGOTA S.A. para la negociacién de sus productos y servicios. De igual forma, las opiniones
expresadas no reflejan la opinion de FIDUCIARIA BOGOTA S.A. por lo cual la entidad no se hace responsable de interpretaciones o de distorsiones que del presente informe
hagan terceras personas. El uso de la informacion y cifras contenidas es exclusiva responsabilidad de cada usuario. La informacion contenida en el presente documento es
informativa e ilustrativa y fue preparada sin considerar los objetivos de los inversionistas, su situacion financiera 6 necesidades individuales, por consiguiente la informacion
contenida en este documento no puede ser considerada como una asesorfa, recomendacién u opinién a cerca de inversiones, la compra 6 venta de activos financieros.
FIDUBOGOTA no asume responsabilidad alguna frente a terceros por los perjuicios originados en la difusion 6 el uso de la informacion contenida en este documento. La
informacién contenida en este informe se encuentra dirigida Unicamente al destinatario de la misma y sélo podra ser usada por él. Si el lector de este mensaje no es el
destinatario del mismo, se le notifica que cualquier copia ¢ distribucién que se haga de esta se encuentra totalmente prohibida. Si usted ha recibido esta comunicacion por
error, por favor notifique inmediatamente al remitente telefénicamente o por este medio. Cualquier inquietud o sugerencia comuniquese al correo arangel@fidubogota.com
o a jidrobo@fidubogota.com
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