TES UVR 2023
De mano en mano

» Desde el mes de julio, el volumen negociado de TES empezé a ubicarse en niveles histéricos, situandose por encima de los COP
150 billones mensuales.

» Este comportamiento ha estado explicado principalmente por un incremento en el volumen negociado de los TES UVR. En lo
que va corrido del segundo semestre del afio, su participacién dentro del total negociado ha sido en promedio del 63%, mientras que
para el primer semestre fue del 42%. Una posible explicacion podria ser un aumento en la demanda de estos titulos, debido a la
estacionalidad favorable que suelen tener en la segunda mitad del afio (ver Estrategia TES UVR 2021 | Compra anticipando ciclo de
inflaciones mensuales altas).

* Sin embargo, al analizar el comportamiento de los papeles que conforman la curva UVR, encontramos que los TES UVR 2023
han sido los principales responsables de lo mencionado anteriormente. En los primeros seis meses del afio, su participacion
dentro del total negociado en UVR fue del 26%, cifra que ascendié considerablemente en la segunda mitad del afio, alcanzando niveles
promedio del 74%. Al analizar el indice de rotacion, se destaca que en algunas jornadas lo negociado ha sido mayor al monto emitido
(COP 21.9 billones).

* La explicacién posible de este comportamiento es que los creadores de mercado de TES estén realizando cruces de estos
titulos, con el fin de suplir el puntaje que han dejado de recibir via subastas y no perder posiciones en el ranking de creadores (ver
Resumen Mensual Renta Fija Deuda Publica | Haciendo historia).
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https://www.casadebolsa.com.co/wps/wcm/connect/casadebolsa/c4c1b7ea-6612-4610-bd21-86787fcd9075/Julio+2018+Estrategia+compra+TES+UVR+2021+anticipando+ciclo+de+inflaciones+mensuales+altas.pdf?MOD=AJPERES
https://www.casadebolsa.com.co/wps/wcm/connect/casadebolsa/141ad7dc-e3b2-4d85-9044-4295d49f377b/Septiembre+2018+Informe+Mensual+Renta+Fija.pdf?MOD=AJPERES

¢, Quiénes somos?
Casa de Bolsa, la Comisionista de Bolsa de Grupo Aval
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Cargo Nombre e-mail Teléfono

Director Inversiones Alejandro Pieschacon alejandro.pieschacon@casadebolsa.com.co 6062100 Ext 22685

Director Andlisis y Estrategia Juan David Ballén juan.ballen@casadebolsa.com.co 6062100 Ext 22622

Estratega Renta Fija Angela Pinzén angela.pinzon@casadebolsa.com.co 6062100 Ext 23626

Analista Renta Fija Diego Velasquez diego.velasquez@casadebolsa.com.co 6062100 Ext 22710

§ Gerente de Renta Variable Omar Suarez omar.suarez@casadebolsa.com.co 6062100 Ext 22619

Eg Analista Acciones Roberto Paniagua roberto.paniagua@casadebolsa.com.co 6062100 Ext 22703

éi Analista Acciones Raul Moreno raul.moreno@casadebolsa.com.co 6062100 Ext 22602
§
:

VIGILADO

El contenido de la presente comunicacién o mensaje no constituye una recomendacion profesional para realizar inversiones en los términos del articulo 2.40.1.1.2
del Decreto 2555 de 2010 o las normas que lo modifiquen, sustituyan o complementen. Tampoco representa una oferta ni solicitud de compra o venta de ningun
instrumento financiero y tampoco es un compromiso de Casa de Bolsa S.A. para entrar en cualquier tipo de transaccién. El presente documento constituye la
interpretacion del mercado por parte del Area de Andlisis y Estrategia. La informacion contenida se presume confiable pero Casa de Bolsa S.A. no garantiza que sea
completa o totalmente precisa. En ese sentido la certeza o el alcance de la informacion pueden cambiar sin previo aviso y se distribuye Gnicamente con propésitos

informativos. Las interpretaciones y/o decisiones que se tomen con base en este documento no son responsabilidad de Casa de Bolsa S.A.
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