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MERCADO DE DEUDA (PÁG.  8) 
• Los Tesoros estadounidenses a dos y 10 años finalizaron en 

4,37% y 4,78%, registrando desvalorizaciones semanales de 

dos y seis puntos básicos (pbs), respectivamente. 

• La curva de TES en tasa fija se valorizó en promedio cerca de 

11 pbs, en contraste con el aumento de los rendimientos 

internacionales, mientras los TES UVR se desvalorizaron cerca 

de cinco pbs.  

 

CONTEXTO EXTERNO Y MERCADO CAMBIARIO (PÁG . 

14)  

• El mercado laboral estadounidense mostró una fortaleza mayor 

a la esperada en agosto, con 162 mil nuevos empleos y una tasa 

de desempleo estable en 4,1%, reforzando las expectativas de 

un ajuste de tasas por parte de la Fed en la reunión de este mes.  

• En Colombia, el déficit en cuenta corriente se amplió hasta 3,5% 

del PIB en el 2T26, explicado principalmente por el mayor déficit 

comercial y el menor superávit de transferencias. 

• En julio, las exportaciones moderaron su ritmo de crecimiento 

a 5,9% anual, en medio del menor dinamismo de las 

exportaciones no tradicionales, excluyendo oro y esmeraldas, y 

la caída del 10,3% en las cantidades exportadas.  

• La tasa de cambio USDCOP corrigió a la baja la semana pasada 

y cerró en $3.127, reflejando una apreciación semanal de 2,3% 

y una menor volatilidad frente a la semana previa. 

 

ACTIVIDAD ECONÓMICA LOCAL (PÁG. 20 )  
• En julio, la tasa de desempleo se ubicó en 8,1%, una reducción 

de 0,7 pps frente al mismo mes del año anterior, explicada por 

el aumento de la tasa de ocupación. En este contexto, el 

desempleo alcanzó su menor nivel para un mes de julio desde 

que el DANE publica los datos. 

 

 

EDI TORIAL : LAS OTRAS CARAS DEL MERCADO LABORAL  

(PÁG . 3)  
•  En 2026, el mercado laboral colombiano sigue presentando uno de 

sus mejores momentos en cifras agregadas, prolongando la 

tendencia que venía mostrando desde 2025 (Ver en “Descifrando el 

mercado laboral: Parte II ¿El mejor momento de la historia? en Informe 

Semanal – 13 de octubre 2025). La tasa de desempleo cayó a 8,8% en 

lo corrido del año a julio, su nivel más bajo en 26 años, con la creación 

neta de 648 mil nuevos empleos, mientras la informalidad bajó a 

54,9%, su menor nivel en cinco años. Sin embargo, al desagregar la 

información siguen emergiendo dinámicas particularmente 

llamativas en su composición, que ponen en duda que este sea 

realmente el mejor momento del mercado laboral. 

• El primer elemento llamativo es el cambio en la composición en los 

ingresos salariales: el aumento en el número de ocupados se 

concentró especialmente entre quienes reportan ingresos inferiores a 

un salario mínimo, un segmento en el que el 89% de los trabajadores 

son informales. En el primer semestre el número de ocupados 

aumentó en 660 mil personas, de las cuales 562 mil (85%) se ubicaron 

en este rango de ingresos, mientras que el número de ocupados que 

ganan entre 1 y 1,5 salarios mínimos se redujo en 122 mil. 

• Este comportamiento resulta particularmente visible en el segmento 

informal. Aunque tan solo el 13% del aumento de los ocupados (85 mil 

personas) correspondió al segmento informal, al desagregar por nivel 

de ingresos se observa un cambio significativo en su composición. 

Mientras el número de ocupados informales con ingresos entre 1 y 

1,5 salarios mínimos se redujo en 361 mil personas, aquellos con 

ingresos inferiores a un salario mínimo aumentaron en 434 mil. 

• Dado que los trabajadores informales no están sujetos al 

cumplimiento de esta regulación, una fracción de los ocupados que 

anteriormente se ubicaba entre 1 y 1,5 salarios mínimos pudo pasar a 

clasificarse por debajo de un salario mínimo tras el aumento de 23% 

en el umbral de referencia. En este sentido, los resultados sugieren 

que los incrementos del salario mínimo no necesariamente se reflejan 

de manera equivalente en los ingresos de todos los trabajadores, 

especialmente los que permanecen por fuera de esta regulación. 

• Un segundo elemento que llama la atención es el creciente 

protagonismo del sector público en la generación de empleo y en los 

segmentos de mayores ingresos. La administración pública, salud y 

educación generaron cerca de 4 de cada 10 empleos del semestre, la 

participación más alta desde 2019 para un primer semestre, y 

explican el 46% del crecimiento de ocupados con ingresos superiores 

a 1,5 SMMLV, con una participación de 76% de trabajadores por 

cuenta propia dentro de este crecimiento. Como hemos advertido para 

la actividad económica, la creación de empleo público no luce 

sostenible, especialmente ante la necesidad de un ajuste fiscal. 

• Aunque las cifras agregadas sugieren un desempeño excepcional del 

mercado laboral, al desagregarlas el panorama es menos favorable: el 

aumento de los ocupados se concentró en los segmentos de menores 

ingresos y el sector público tuvo una contribución especialmente 

importante.  
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Las otras caras del mercado laboral  

• En 2026, el mercado laboral colombiano sigue presentando uno de sus mejores 
momentos en cifras agregadas, prolongando la tendencia que venía mostrando desde 
2025 (Ver en “Descifrando el mercado laboral: Parte II ¿El mejor momento de la historia? 
en Informe Semanal – 13 de octubre 2025). La tasa de desempleo cayó a 8,8% en lo 
corrido del año a julio, su nivel más bajo en 26 años, con la creación neta de 648 mil nuevos 
empleos, mientras la informalidad bajó a 54,9%, su menor nivel en cinco años. Sin 
embargo, al desagregar la información siguen emergiendo dinámicas particularmente 
llamativas en su composición, que ponen en duda que este sea realmente el mejor 
momento del mercado laboral.  

• El primer elemento llamativo es el cambio en la composición en los ingresos salariales: el 
aumento en el número de ocupados se concentró especialmente entre quienes reportan 
ingresos inferiores a un SMMLV, un segmento en el que el 89% de los trabajadores son 
informales. En el primer semestre el número de ocupados aumentó en 660 mil personas, 
de las cuales 562 mil (85%) se ubicaron en este rango de ingresos, mientras que el 
número de ocupados que ganan entre 1 y 1,5 salarios mínimos se redujo en 122 mil.  

• Este comportamiento resulta particularmente visible en el segmento informal. Aunque 
tan solo el 13% del aumento de los ocupados (85 mil personas) correspondió al segmento 
informal, al desagregar por nivel de ingresos se observa un cambio significativo en su 
composición. Mientras el número de ocupados informales con ingresos entre 1 y 1,5 
salarios mínimos se redujo en 361 mil personas, aquellos con ingresos inferiores a un 
salario mínimo aumentaron en 434 mil.  

• Dado que los trabajadores informales no están sujetos al cumplimiento de esta 
regulación, una fracción de los ocupados que anteriormente se ubicaba entre 1 y 1,5 
salarios mínimos pudo pasar a clasificarse por debajo de un salario mínimo tras el 
aumento de 23% en el umbral de referencia. En este sentido, los resultados sugieren que 
los incrementos del salario mínimo no necesariamente se reflejan de manera equivalente 
en los ingresos de todos los trabajadores, especialmente entre aquellos que permanecen 
por fuera de esta regulación.  

• Un segundo elemento que llama la atención es el creciente protagonismo del sector 
público en la generación de empleo y en los segmentos de mayores ingresos. La 
administración pública, salud y educación generaron cerca de 4 de cada 10 empleos del 
semestre, la participación más alta desde 2019 para un primer semestre, y explican el 
46% del crecimiento de ocupados con ingresos superiores a 1,5 SMMLV, con una 
participación de 76% de trabajadores por cuenta propia dentro de este crecimiento. Como 
hemos advertido para la actividad económica, la creación de empleo público no luce 
sostenible, especialmente ante la necesidad de un ajuste fiscal.  

• Aunque las cifras agregadas sugieren un desempeño excepcional del mercado laboral, al 
desagregarlas el panorama es menos favorable: el aumento de los ocupados se concentró 
en los segmentos de menores ingresos y el sector público tuvo una contribución 
especialmente importante. Esto pone en duda tanto la sostenibilidad de los resultados 
como la idea de que estemos realmente ante el mejor momento del mercado laboral. 

Al analizar en detalle la composición de estas cifras, se observan dos cambios relevantes: por un 
lado, cambios en la distribución de ingresos alrededor del salario mínimo; y por otro, un mayor 
peso del sector público en la generación de empleo y en los ingresos más altos. En este editorial 
analizamos estas dos dinámicas para entender mejor las características que acompañan la 
reciente fortaleza del mercado laboral colombiano.  
 
 

¿Compresión o desplazamiento de ingresos alrededor del mínimo?  
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Estructuralmente el mercado laboral colombiano se ha caracterizado por una alta concentración 
de los ingresos laborales alrededor del SMMLV. Esta característica está relacionada, entre otros 
factores, con el elevado nivel del SMMLV frente a los ingresos laborales de los trabajadores. De 
hecho, Colombia se encuentra entre los países de la OCDE donde el SMMLV representa una mayor 
proporción del salario mediano (Gráfico 1). Este fenómeno reduce el espacio entre el piso salarial 
formal y el centro de la distribución de ingresos y, hace que cambios significativos en el SMMLV 
(como el aumento del 23% en 2026) puedan modificar la posición relativa de una proporción 
considerable de los trabajadores. 

Gráfico 1. Salario mínimo relativo al salario mediano por país 2025 - Índice Kaitz  

 
Fuente: OCDE. Se toman en los análisis únicamente trabajadores de tiempo completo. 

Esta característica adquiere especial relevancia en la coyuntura actual. Aunque la creación neta 
de empleo fue dinámica en el primer semestre del año, el mayor aumento en el nivel de ocupados 
se dio en los extremos de la distribución del ingreso laboral. De hecho, del aumento de 660 mil 
ocupados registrado en el primer semestre, el 85% (+561 mil) corresponden a ocupados que 
ganan por debajo de un SMMLV. Es decir, el aumento en el nivel de ocupación se acumuló en 
ocupaciones de bajos ingresos, mientras que hubo una contracción de 121 mil en los ocupados 
que reciben entre 1 y 1,5 salarios mínimos, un rango de ingresos particularmente sensible a los 
cambios en el SMMLV (Gráfico 2). Por su parte, los ocupados con ingresos superiores a 1,5 
salarios mínimos crecieron en 335 mil personas, evidenciando una recomposición de los 
ocupados hacia los extremos de la distribución de ingresos, mientras que el segmento intermedio 
registró una reducción en el número de ocupados.  

Este comportamiento resulta particularmente visible en el segmento informal. Aunque los 
ocupados informales aumentaron en apenas 85 mil personas durante el semestre, su 
composición por niveles de ingreso registró cambios significativos (Gráfico 3). Mientras el 
número de ocupados informales con ingresos entre 1 y 1,5 salarios mínimos se redujo en 361 
mil personas, aquellos con ingresos inferiores a un salario mínimo aumentaron en 434 mil. De 
hecho, en este último rango, donde el 89% de los trabajadores son informales, el segmento 
informal explicó cerca de tres cuartas partes del aumento observado en el número de ocupados. 

Una posible explicación de este resultado está relacionada con los recientes incrementos del 
salario mínimo y la forma en que se clasifican los ingresos medidos en salarios mínimos. El 
incremento del 23% del SMMLV elevó el umbral utilizado para clasificar los ingresos en términos 
de salarios mínimos, de modo que trabajadores cuyos ingresos se mantuvieron estables o 
aumentaron en una proporción inferior al incremento del salario mínimo, pudieron haber pasado 
de la categoría de 1 a 1,5 salarios mínimos a la de menos de un salario mínimo, aun cuando sus 
ingresos en pesos no necesariamente hayan disminuido. Dado que los trabajadores informales no 
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están sujetos al cumplimiento del salario mínimo, parte de la reducción observada en el segmento 
intermedio podría responder a cambios en la clasificación de los ingresos más que a una 
destrucción del empleo en ese rango. En consecuencia, los resultados sugieren un probable 
desplazamiento de ocupados desde el rango de 1 a 1,5 salarios mínimos hacia el de menos de 
un salario mínimo en los trabajadores informales, más que una destrucción de puestos de trabajo 
informales en el segmento intermedio.  

En un mercado laboral donde más de la mitad de los ocupados son informales, estos resultados 
sugieren que los incrementos del salario mínimo no necesariamente se traducen en mejoras 
equivalentes para todos los trabajadores. En particular, para una parte importante de los 
ocupados informales, cuyos ingresos no están determinados por esta regulación, los aumentos 
del salario mínimo pueden no reflejarse en mejoras equivalentes de su posición relativa dentro de 
la distribución de ingresos. 

Gráfi co 2. Cambio en el total de ocupados por 

nivel de ingreso 1S26*  

Gráfi co 3. Cambio en los ocupados por nivel de 

ingresos y formalidad (1S 2026 vs. 1S 2025)  

 
 

Fuente: DANE. Cálculos Corficolombiana. *Para el análisis el rango de 1 SMMLV comprende ingresos entre 0.95 a 1,05 
SMMLV. 

Por otro lado, otro aspecto llamativo es que el crecimiento del empleo formal en el primer 
semestre se concentró en la parte alta de la distribución de ingresos, una dinámica poco común 
dado que aumentos elevados del SMMLV suelen comprimir la distribución salarial alrededor del 
mínimo entre los trabajadores sujetos a esta regulación. Los ocupados formales que perciben 
más de 1,5 salarios mínimos aumentaron en 275 mil, representando el 48% del crecimiento del 
empleo formal y convirtiéndose en el rango salarial que más contribuyó al aumento de los 
ocupados formales. Este resultado, aparentemente contraintuitivo, parece estar estrechamente 
relacionado con el protagonismo que tuvo el empleo público durante el primer semestre, una 
dinámica que analizaremos con mayor detalle en la siguiente sección. 

En conjunto, estos hallazgos evidencian una diferencia notable entre el segmento formal e 
informal. Mientras en el primero el empleo creció de manera generalizada en todos los rangos de 
ingresos, en el segundo se observa un desplazamiento hacia los niveles más bajos de la 
distribución, asociado en parte al efecto de reclasificación derivado del nuevo umbral del salario 
mínimo. Como resultado, aumentó la participación de trabajadores informales ubicados por 
debajo de un salario mínimo, un segmento que, por su naturaleza, no se beneficia directamente 
de los ajustes al SMMLV. En un mercado laboral donde más de la mitad de los ocupados son 
informales, estos resultados sugieren que los beneficios asociados a los incrementos del salario 
mínimo podrían transmitirse de forma desigual entre trabajadores formales e informales. 
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El creciente protagonismo del sector público  

La rama de administración pública, educación y salud concentró cerca de 4 de cada 10 nuevos 
empleos en el semestre, mientras que la administración pública, por sí sola, explicó 2 de cada 
10. Este dinamismo se mantuvo en julio, cuando la rama respondió por el 70% de la creación de 
empleo. Su participación en el empleo generado durante el primer semestre fue la más alta para 
este periodo desde 2019 (Gráfico 4), lo que refleja el papel especialmente relevante que ha tenido 
el sector público en la actual expansión del mercado laboral. 

Gráfi co 4. Participación de la rama de Admin. 

Pública en la creación de empleo 1S26*  

Gráfi co 5. Participación sectorial en la creación de 

empleo de más de 1,5 salarios mínimos 1S26  

 
 

Fuente: DANE. Cálculos Corficolombiana. *En 2019 la rama de admin. Pública tuvo una alta participación en la creación de 
empleo porque en el semestre solo se crearon 92 mil empleos, muy por debajo de los 660 mil empleos nuevos en el primer 
semestre de 2026. 

La relevancia del sector público no se limita al volumen de empleo que está generando, sino que 
también está incidiendo de manera importante en la distribución salarial de los nuevos ocupados. 
Durante el primer semestre, aunque el aumento de los ocupados se concentró principalmente en 
los trabajadores con ingresos inferiores a un salario mínimo, también se registró un incremento 
entre quienes perciben más de 1,5 salarios mínimos. La rama de administración pública, 
educación y salud explicó el 46% del crecimiento de los ocupados en este último segmento, 
mientras que el subsector de administración pública por sí solo representó el 25% (Gráfico 5). 

La elevada participación del sector público en este segmento ayuda a explicar en gran medida la 
concentración del empleo en el nivel de ingreso más alto de la distribución. A diferencia del empleo 
privado, cuya evolución está más estrechamente relacionada con las decisiones de contratación 
de las empresas, el empleo asociado al sector público también responde a decisiones 
presupuestales y de política pública. 

Por otro lado, es importante analizar el tipo de empleo que está generando la subrama de 
administración pública, que excluye educación y salud. El 85% del crecimiento del empleo en este 
subsector se explicó por trabajadores por cuenta propia, mientras que una proporción mucho 
menor correspondió a empleados del gobierno (Gráfico 6). Este resultado es relevante porque 
indica que el aumento del empleo asociado a la administración pública no está siendo impulsado 
principalmente por una expansión de los puestos asalariados directamente vinculados al Estado, 
sino por ocupaciones clasificadas como cuenta propia. Si bien esta categoría no permite 
identificar de manera directa la modalidad de vinculación, el resultado es consistente con una 
mayor utilización de esquemas de prestación de servicios y otras formas de vinculación distintas 
al empleo de planta. 
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Gráfi co 6 . Cambio en el empleo de Admin. pública por posición ocupacional - 1S26  

Fuente: DANE. Cálculos Corficolombiana. 

Consideraciones finales  

Aunque las cifras agregadas muestran un gran momento del mercado laboral, al desagregarlas 
el panorama es más heterogéneo. Una parte importante de la creación de empleo se concentró 
en los trabajadores de menores ingresos, mientras el sector público tuvo un papel especialmente 
relevante tanto en la generación de empleo como en el crecimiento de los ocupados con mayores 
ingresos. Así, la mejora reciente no ha sido homogénea entre sectores ni niveles de ingreso.   

Además, si bien la informalidad se encuentra en uno de sus niveles más bajos de los últimos años, 
su composición experimentó cambios importantes por nivel de ingreso. En particular, mientras se 
redujo el número de trabajadores informales que reciben entre 1 y 1,5 salarios mínimos, aumentó 
el de aquellos con ingresos inferiores a un salario mínimo. Dado que los trabajadores informales 
no están sujetos al cumplimiento del salario mínimo, este resultado es consistente con una 
recomposición hacia rangos inferiores medidos en salarios mínimos, en un contexto de fuertes 
incrementos del umbral de referencia utilizado para clasificar los ingresos. 
 
Hacia adelante, será importante monitorear si la fortaleza observada en los indicadores agregados 
continúa acompañada de mejoras más generalizadas en los ingresos y las oportunidades 
laborales. 
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Mercado de deuda  
 
• Los Tesoros estadounidenses a dos y 10 años finalizaron en 4,37% y 4,78%, registrando 

desvalorizaciones semanales de dos y seis puntos básicos (pbs), respectivamente. 

• La curva de TES en tasa fija se valorizó en promedio cerca de 11 pbs, en contraste con el 

aumento de los rendimientos internacionales, mientras los TES UVR se desvalorizaron 

cerca de cinco pbs.  

 

Mercado internacional  

 
La semana pasada, los Tesoros americanos se desvalorizaron en promedio cerca de cinco 
puntos básicos (pbs), con aumentos de tasa generalizados a lo largo de la curva. Los títulos a 
2 y 10 años subieron dos y seis pbs, hasta 4,37% y 4,78%, respectivamente. En los tramos 
largos, las referencias a 20 y 30 años subieron cuatro pbs, hasta 5,25% en ambos casos. Como 
resultado, la pendiente entre los plazos a 2 y 10 años aumentó de 37 a 41 pbs. El ajuste 
coincidió con el reporte laboral de agosto, que mostró una creación de 162 mil empleos, 
superior a los 56 mil esperados por el consenso, y una tasa de desempleo estable en 4,1%.  
 
De cara a la semana que inicia, el foco estará en los datos de inflación al productor y al 
consumidor de agosto, que se publicarán el 10 y 11 de septiembre, respectivamente. Estas 
serán las últimas referencias directas de precios antes de la reunión de la Reserva Federal del 
15 y 16 de septiembre, después de que el reporte laboral mantuviera estable el desempleo y 
mostrara una creación de puestos de trabajo superior a la prevista. A esto se le añade las 
nuevas presiones que ejerce el presidente Donald Trump sobre la Fed, aún cuando el 
presidente de este banco central fue elegido recientemente por él.  

 

 

Gráfico 1. Curva de rendimientos de los 

Tesoros americanos  
  

Gráfico 2. Pendiente de la curva de 

rendimientos de los Tesoros americanos (2 -10 

años)  

 

 

 

 
Fuente: LSEG - Workspace. Cálculos: Corficolombiana.    Fuente: LSEG - Workspace. Cálculos: Corficolombiana.  
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Mercado local  

 
En el mercado local, la curva de TES en tasa fija se valorizó en promedio cerca de 11 pbs, en 
contraste con la desvalorización de los Tesoros. La corrección fue más marcada en algunas 
referencias de la parte corta y media: los TES con vencimiento en 2027, 2029 y 2030 se 
valorizaron 21, 19 y 29 pbs, respectivamente. En contraste, los nodos de 2032 y 2036 se 
desvalorizaron cinco pbs, mientras que la referencia de 2042 permaneció estable. En UVR, el 
movimiento fue heterogéneo y resultó en una desvalorización promedio cercana a cinco pbs: 
las referencias de 2035, 2037, 2049 y 2062 aumentaron 17, 13, 15 y 15 pbs, respectivamente, 
mientras que los nodos de 2027 y 2029 se valorizaron 25 y ocho pbs. El desempeño de las 
curvas de TES está respondiendo a la expectativa del mercado del ajuste del monto de 
subastas de 2026 y la expectativa sobre las operaciones de manejo de deuda que realizaría el 
Ministerio de Hacienda este año.  
 
De cara a la próxima semana, la atención del mercado estará concentrada en la inflación de 
agosto y en la evolución del trámite del Presupuesto General de la Nación de 2027. El dato de 
inflación será para determinante, ya que el mercado descuenta que el ciclo de endurecimiento 
monetaria ya habría terminado. En el frente fiscal, la discusión presupuestal seguirá siendo 
fundamental, dado que el Congreso debe aprobar el monto propuesto a más tardar a medios 
de este mes.  
 

Gráfico 3. Curva de rendimientos de los TES 

en tasa fija, cambio semanal  
 

Gráfico 4. Curva de rendimientos de los TES 

en UVR, cambio semanal  

 

 

 
Fuente: LSEG - Workspace. Cálculos: Corficolombiana.   Fuente: LSEG - Workspace. Cálculos: Corficolombiana.  
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Cifras de deuda pública interna  
        

        Tasa  Precio  

Bono  Cupón  Vencimiento  

Duración 

Modificada 

(años)  

28 -ago -26  4 -sep -26  28 -ago -26  4 -sep -26  

TES Tasa Fija               

TFIT08031127 5.75% 3-nov-27 1.11 12.01% 11.79% 93.41 93.72 

TFIT16280428 6.00% 28-abr-28 1.59 12.22% 12.15% 91.03 91.22 

TFIT05220829 11.00% 22-ago-29 2.67 12.48% 12.29% 96.48 96.92 

TFIT02270230 12.50% 27-feb-30 2.87 12.57% 12.28% 99.63 100.41 

TFIT16180930 7.75% 18-sep-30 3.30 12.36% 12.30% 85.91 86.14 

TFIT10260331 7.00% 26-mar-31 3.87 12.40% 12.33% 81.85 82.13 

TFIT16300632 7.00% 30-jun-32 4.78 12.34% 12.39% 78.61 78.48 

TFIT11090233 13.25% 9-feb-33 4.44 12.43% 12.40% 103.32 103.45 

TFIT11240135 11.75% 24-ene-35 5.33 12.65% 12.55% 95.33 95.82 

TFIT16181034 7.25% 18-oct-34 5.63 12.67% 12.46% 73.36 74.27 

TFIT16090736 6.25% 9-jul-36 6.97 12.45% 12.39% 65.82 66.08 

TFIT16281140 12.75% 28-nov-40 6.67 12.80% 12.51% 99.53 101.40 

TFIT21280542 9.25% 28-may-42 7.79 12.47% 12.47% 78.13 78.14 

TFIT23250746 11.50% 25-jul-46 8.14 12.51% 12.47% 92.66 92.91 

TFIT31261050 7.25% 26-oct-50 8.30 12.47% 12.44% 60.51 60.70 

TFIT34130358 12.00% 13-mar-58 8.27 12.80% 12.62% 93.71 95.06 

TES UVR               

TUVT11170327 3.30% 17-mar-27 0.53 5.75% 5.50% 98.65 98.82 

TUVT10180429 2.25% 18-abr-29 2.55 6.00% 5.92% 91.09 91.33 

TUVT07220131 6.50% 22-ene-31 3.81 6.40% 6.47% 100.34 100.08 

TUVT20250333 3.00% 25-mar-33 5.90 6.13% 6.24% 83.45 82.99 

TUVT20040435 4.75% 4-abr-35 7.01 6.25% 6.42% 90.24 89.21 

TUVT18250237 3.75% 25-feb-37 8.43 6.29% 6.42% 80.91 80.07 

TUVT17200341 5.00% 20-mar-41 10.11 6.37% 6.36% 87.22 87.31 

TUVT32160649 3.75% 16-jun-49 14.09 5.98% 6.13% 72.59 71.18 

TUVT31190555 5.25% 19-may-55 14.24 6.16% 6.26% 87.85 86.72 

TUVT38010262 6.50% 1-feb-62 14.35 6.15% 6.30% 104.97 102.80 

Fuente: LSEG - Workspace, SEN. Cálculos: Corficolombiana. 
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Cifras de deuda pública externa   

 
        

          Tasa  Precio  

Bono  Cupón  Vencimiento  

Duración 

Modificada 

(años)  

Z -Spread 

(pbs)  
28 -ago -26  4 -sep -26  28 -ago -26  4 -sep -26  

Bonos en dólares 

COLOMB27 3.875% 25-abr-27 0.64 65 4.62% 4.65% 99.49 99.48 

COLOMB29 4.500% 15-mar-29 2.40 140 5.56% 5.59% 97.52 97.47 

COLOMB30 3.000% 30-ene-30 3.22 163 5.60% 5.83% 92.09 91.48 

COLOMB30 7.375% 25-abr-30 3.26 173 5.79% 5.93% 105.03 104.56 

COLOMB31 3.125% 15-abr-31 4.29 197 6.05% 6.17% 88.49 88.09 

COLOMB32 3.250% 22-abr-32 5.13 215 6.26% 6.37% 86.04 85.59 

COLOMB33 8.000% 20-abr-33 5.30 239 6.49% 6.62% 107.87 107.17 

COLOMB34 7.500% 2-feb-34 5.75 248 6.61% 6.73% 105.04 104.33 

COLOMB35 8.500% 25-abr-35 6.41 257 6.71% 6.85% 111.38 110.43 

COLOMB35 8.000% 14-nov-35 6.55 259 6.71% 6.88% 108.58 107.39 

COLOMB36 7.750% 7-nov-36 7.06 268 6.84% 7.00% 106.49 105.30 

COLOMB37 7.375% 18-sep-37 7.45 271 6.91% 7.06% 103.48 102.38 

COLOMB41 6.125% 18-ene-41 9.32 279 7.10% 7.23% 91.31 90.27 

COLOMB42 4.125% 22-feb-42 10.72 245 6.85% 6.95% 74.48 73.69 

COLOMB44 5.625% 26-feb-44 10.57 292 7.25% 7.41% 84.09 82.73 

COLOMB45 5.000% 15-jun-45 11.45 290 7.26% 7.41% 77.17 75.93 

COLOMB49 5.200% 15-may-49 12.24 290 7.29% 7.41% 77.13 76.01 

COLOMB51 4.125% 15-may-51 13.47 262 7.05% 7.15% 66.20 65.32 

COLOMB53 8.750% 14-nov-53 11.22 318 7.55% 7.66% 113.70 112.24 

COLOMB54 8.375% 7-nov-54 11.41 319 7.53% 7.66% 109.69 108.09 

COLOMB61 3.875% 15-feb-61 14.63 266 6.96% 7.12% 60.01 58.64 

Fuente: LSEG - Workspace. Cálculos: Corficolombiana. 

 
 
 

Inflación implícita extraída de la curva cero -cupón de TES  

      

Fecha  1 año  2 años  3 años  5 años  10 años  

31-dic-25 4.83% 5.58% 5.77% 5.82% 5.91% 

4-sep-25 3.15% 3.37% 3.72% 4.34% 5.20% 

5-ago-26 5.97% 6.25% 6.04% 5.64% 5.42% 

28-ago-26 5.41% 5.89% 5.95% 5.89% 5.92% 

4-sep-26 5.32% 5.78% 5.84% 5.77% 5.77% 

Cambios (pbs)           

Semanal -9 -11 -11 -12 -15 

Mensual -66 -47 -20 13 35 

Anual 217 241 212 144 58 

Año corrido 49 20 7 -5 -14 

Fuente: Precia. Cálculos: Corficolombiana 
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Saldo promedio de operaciones repo en 

BanRep  

 

 
Tasas de interés de corto plazo  

 

 

 
Fuente: BanRep. Cálculos: Corficolombiana  Fuente: BanRep y Precia. Cálculos: Corficolombiana 

   

Tasas de captación (promedio móvil 20 días)   Brecha IBR O/N EA y tasa BanRep  

 

 

 
Fuente: Superintendencia Financiera y BanRep. Cálculos: 
Corficolombiana  

Fuente: Superintendencia Financiera y BanRep. Cálculos: 
Corficolombiana 

   

Saldo de disponibilidad de DTN en BanRep   
Saldo de disponibilidades de la DTN en 

BanRep, estacional  

 

 

 
Fuente: BanRep.  Fuente: BanRep. Cálculos: Corficolombiana 
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Cartera de créditos del sistema financiero (Billones de pesos)  

      
 

  Total*  Moneda legal  Moneda extranjera  

Fecha  Saldo  Var. Anual  Saldo  Var. Anual  Saldo  Var. Anual  

hace dos años 672.8 1.35% 656.7 1.59% 16.1 -7.57% 

hace un año 709.5 5.46% 693.9 5.66% 15.6 -3.00% 

cierre 2025 737.1 7.18% 721.0 7.77% 16.1 -13.83% 

hace un mes 770.7 8.83% 756.4 9.25% 14.3 -9.45% 

21-ago.-26 774.5 9.16% 761.1 9.69% 13.4 -14.28% 

Fuente: Banco de la República 

* Ajustada por titularizaciones de cartera hipotecaria 

             

Cartera de créditos del sistema financiero (Billones de pesos)  
      

 

  Comercial  Consumo  Hipotecaria  

Fecha  Saldo  Var. Anual  Saldo  Var. Anual  Saldo  Var. Anual  

hace dos años 344.8 2.92% 200.2 -4.81% 108.3 7.81% 

hace un año 362.9 5.26% 205.5 2.63% 119.5 10.34% 

cierre 2025 374.0 5.82% 214.8 6.62% 125.4 11.18% 

hace un mes 389.2 6.96% 224.2 9.77% 132.1 11.31% 

21-ago.-26 391.0 7.72% 225.6 9.79% 132.5 10.85% 

Fuente: Banco de la República 

* Ajustada por titularizaciones de cartera hipotecaria 

Créditos comerciales del sistema financiero (Billones de pesos)  

      
 

  Total  Moneda legal  Moneda extranjera  

Fecha  Saldo  Var. Anual  Saldo  Var. Anual  Saldo  Var. Anual  

hace dos años 344.8 2.92% 329.6 3.52% 15.2 -8.63% 

hace un año 362.9 5.26% 348.3 5.67% 14.6 -3.57% 

cierre 2025 374.0 5.82% 358.8 6.89% 15.1 -14.52% 

hace un mes 389.2 6.96% 375.9 7.68% 13.3 -10.20% 

21-ago.-26 391.0 7.72% 378.5 8.68% 12.4 -15.09% 

Fuente: Banco de la República 
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C ontexto externo y mercado cambiario   
 

• El mercado laboral estadounidense mostró una fortaleza mayor a la esperada en agosto, con 

162 mil nuevos empleos y una tasa de desempleo estable en 4,1%, reforzando las expectativas 

de un ajuste de tasas por parte de la Fed en la reunión de este mes.  

• En Colombia, el déficit en cuenta corriente se amplió hasta 3,5% del PIB en el 2T26, explicado 

principalmente por el mayor déficit comercial y el menor superávit de transferencias. 

• En julio, las exportaciones moderaron su ritmo de crecimiento a 5,9% anual, en medio del 

menor dinamismo de las exportaciones no tradicionales, excluyendo oro y esmeraldas, y la 

caída del 10,3% en las cantidades exportadas.  

• La tasa de cambio USDCOP corrigió a la baja la semana pasada y cerró en $3.127, reflejando 

una apreciación semanal de 2,3% y una menor volatilidad frente a la semana previa. 

 

EE. UU: sorpresa alcista en las cifras del mercado laboral  
 
 En agosto, el mercado laboral estadounidense mostró un desempeño mejor al esperado. Se 
añadieron 162 mil nóminas no agrícolas, casi triplicando las expectativas del consenso de 55 
mil nuevas plazas y registrando el mayor ritmo de creación de empleo desde diciembre de 
2024. Adicionalmente, las cifras de los dos meses anteriores fueron revisadas al alza. La 
creación de empleo se concentró principalmente en los servicios de alimentación, el gobierno, 
la salud y la construcción, mientras que se observaron recortes en los sectores de información, 
servicios financieros y ocio. En este contexto, la tasa de desempleo se mantuvo estable en 
4,1%, con un aumento de la población económicamente activa que llevó a un alza en la tasa 
de participación al 59,1%.  
 
Por su parte, los salarios promedio por hora aumentaron 0,3% mensual y 3,1% anual, el menor 
ritmo de crecimiento desde mayo del 2021. Ahora bien, de acuerdo con el reporte Challenger, 
los despidos disminuyeron 27% mensual y 46% anual en julio, alcanzando su menor ritmo en 
dos años, mientras que los planes de recortes continúan concentrados en la industria 
tecnológica. Entre tanto, los anuncios de contratación mostraron un mayor dinamismo y 
alcanzaron en julio su nivel más alto en lo corrido de un año desde 2023. Estos resultados 
refuerzan las expectativas de un ajuste de la política monetaria por parte de la Reserva 
Federal. En particular, durante las últimas dos semanas se ha consolidado en los mercados 

Gráfico 1. Creación mensual de n óminas no 

agrícolas  
 Gráfico 2. Tasa de desempleo en EE. UU.  

 

 

 
Fuente: LSEG – Workspace.  Fuente: LSEG – Workspace. 
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de futuros la expectativa de un aumento de la tasa de interés en la reunión del 16 de 
septiembre, escenario al que actualmente se asigna una probabilidad implícita de 62,4%. 
 

Déficit en cuenta corriente rebotó a 3,5% del PIB en el segundo trimestre  
 
El déficit en cuenta corriente se profundizó en el segundo trimestre de 2026 hasta US$4.702 
millones, equivalente al 3,5% del PIB, lo que representa un deterioro de 1,1 p.p. frente al 2T25. 
Este resultado constituye el mayor déficit como proporción del PIB desde el 1T23 y el más alto 
registrado para un segundo trimestre desde 2022. El mayor déficit obedeció principalmente a 
la reducción del superávit de transferencias corrientes, que pasó de 4,0% a 3,1% del PIB, en un 
contexto de menor dinamismo de las remesas que crecieron apenas 1,6% anual en dólares y 
cayeron 12,5% en pesos. 
 
Por su parte, la balanza comercial de bienes continuó siendo el principal componente del 
déficit externo, con un saldo negativo equivalente a 3,6% del PIB. Tras la corrección observada 
en el 1T26 por el buen desempeño de las exportaciones tras el repunte de los precios del 
petróleo asociado al conflicto en Medio Oriente, el déficit comercial volvió en el 2T26 a niveles 
más consistentes con los observados antes del conflicto. En particular, las importaciones de 
bienes aumentaron 17,8% anual, superando el crecimiento de 12,9% registrado por las 
exportaciones. A esto se sumó un mayor déficit en la balanza de servicios, que alcanzó 0,5% 
del PIB, explicado principalmente por el incremento de las importaciones de servicios 
financieros, transporte, y seguros y pensiones. En contraste, el déficit de rentas factoriales se 
moderó a 2,4% del PIB, frente a 2,7% del PIB en el 2T25, contribuyendo parcialmente a contener 
el deterioro de la cuenta corriente.  
 

Gráfico 3. Aportes al balance e n cuenta corriente (% PIB)  

 
Fuente: Banco de la República. Cálculos: Corficolombiana. 

 

En julio se moderó el dinamismo de las exportaciones  
 
En julio, las exportaciones de bienes alcanzaron US$4.690,7 millones FOB, con un crecimiento 
anual de 5,9%, el menor ritmo observado desde diciembre. El crecimiento estuvo impulsado 
principalmente por las exportaciones tradicionales, en particular por las ventas de petróleo y 
sus derivados, que aportaron 3,4 p.p. al crecimiento total, y, en menor medida, por el café, con 
0,3 p.p. En las exportaciones no tradicionales se observaron resultados contrastantes: 
mientras las ventas de oro aumentaron 52% y aportaron 4,5 p.p. al crecimiento total, al excluir 
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Informe realizado por: Macroeconomía y Mercados  

oro y esmeraldas las exportaciones no tradicionales cayeron 4,1% en el mes, evidenciando un 
desempeño más débil del resto de productos no tradicionales, liderados por las menores 
ventas de legumbres y frutas. 
 
En términos de cantidades, las exportaciones totales cayeron 10,3% anual, con reducciones 
tanto en los componentes tradicional como no tradicional. La principal contribución negativa 
provino de los combustibles, debido a las caídas en las cantidades exportadas de carbón (-8,3 
p.p.) y petróleo y derivados (-1,0 p.p.). Asimismo, las exportaciones de agropecuarios, 
alimentos y bebidas disminuyeron 13,5%, explicadas casi en su totalidad por la caída de 32% 
en las ventas externas de legumbres y frutas. En conjunto, esto sugiere que el crecimiento 
observado en el valor exportado continúa estando explicado en buena medida por factores de 
precios y por el comportamiento de algunos productos específicos, más que por un aumento 
generalizado de los volúmenes exportados. 
 
Con estos resultados, en lo corrido del año el valor de las exportaciones acumula un 
crecimiento anual de 12,7%. No obstante, este crecimiento muestra una notable moderación 
en los últimos dos meses, en línea con los ajustes a la baja observados en los precios 
internacionales del petróleo. En contraste, las cantidades exportadas acumulan un 
crecimiento de apenas 3% anual en lo corrido del año. Así, hacia los próximos meses será 
relevante monitorear si la moderación reciente del valor exportado continúa, particularmente 
ante la evolución de los precios de los principales productos de exportación y el desempeño 
de las exportaciones no tradicionales, excluyendo oro y esmeraldas. 
 

Gráfico 4. Aportes a la variación anual de las 

exportaciones – Julio 2026  
 

Gráfico 5. Principales contribuyentes a la 

variación anual de las exportaciones - J ulio  

 

 

 

Fuente: DANE.   
Fuente: Monitor de Comercio Exterior de Corficolombiana, con base en 
datos de la DIAN. 

 

Tasa de cambio USDCOP : un breve respiro  

 
La tasa de cambio USDCOP cerró la semana pasada en $3.127, lo que representó una 
apreciación semanal del peso colombiano de 2,3% (-75 pesos). De este modo, el peso corrigió 
parte de las pérdidas registradas durante la semana anterior, en un contexto de menor 
volatilidad relativa. 
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En el frente global, el dólar se debilitó de manera generalizada, tras un ajuste en las 
expectativas de los mercados luego de la elevada volatilidad observada la semana anterior, 
en el marco de la intervención de Kevin Warsh en Jackson Hole. No obstante, las expectativas 
implícitas en los mercados de futuros continúan descontando un aumento de 25 puntos 
básicos en la tasa de los fondos federales en la reunión de la Reserva Federal de este mes. La 
mayor corrección se observó frente al yen japonés, que se apreció 2,4% frente al dólar, 
registrando su mejor desempeño semanal en casi un mes. Este movimiento estuvo asociado 
a un marcado hawkish repricing de las expectativas de los inversionistas frente a la política 
monetaria del Banco de Japón (BoJ). 
 
En el frente regional, las monedas de los países productores de petróleo —COP, BRL y MXN— 
se apreciaron frente al dólar durante la semana, en un contexto en el que la reanudación de 
los ataques en Medio Oriente presionó al alza los precios del petróleo, que volvieron a ubicarse 
por encima de 95 dólares por barril. En este contexto, las monedas del grupo LAC5 se 
apreciaron, en promedio, 0,9% frente al dólar. 
 
Finalmente, durante la semana se negociaron US$7.644 millones en el mercado spot, con un 
promedio diario de US$1.529 millones, manteniéndose una elevada actividad en el mercado 
cambiario local. En términos intradía, la tasa de cambio osciló entre un máximo de $3.231 el 
lunes y un mínimo de $3.109 el viernes, consolidando una tendencia bajista a lo largo de la 
semana. 

 

Tabla 2. Principales indicadores financieros de la semana   

Principales indicadores  País Cierre 

Variación   

Semanal 12 meses 
Año 

corrido 
 

 TRM Colombia 3.141,36 -0,09% -2,76% -21,52% -16,69% 

Dólar Interbancario Colombia 3.127,00 -2,19% -21,55% -17,28% 1,04% 

BRLUSD Brasil 5,128 -1,25% 0,00% -6,37% -5,83% 

CLPUSD Chile 933,40 0,30% 2,51% 3,78% -3,95% 

PENUSD Perú 3,355 0,17% -1,13% -0,23% -4,83% 

MXNUSD México 16,88 -0,85% -2,14% -6,22% -9,81% 

JPYUSD Japón 156,26 -2,36% -0,93% -0,25% 5,24% 

USDEUR Europa 1,16 0,23% 0,71% -1,14% -0,33% 

USDGBP Gran Bretaña 1,35 -0,16% 0,48% 0,30% 0,60% 

DXY - Dollar Index    99,16 -0,54% -0,74% 0,85% 0,83% 

Fuente: Refinitiv Eikon            
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Actividad Económica Local  
 
• En julio, la tasa de desempleo se ubicó en 8,1%, una reducción de 0,7 pps frente al mismo 

mes del año anterior, explicada por el aumento de la tasa de ocupación. En este contexto, 

el desempleo alcanzó su menor nivel para un mes de julio desde que el DANE publica los 

datos.  

  

Tasa de desempleo alcanzó mínimos recientes en julio  
 
La tasa de desempleo se ubicó en 8,1% en su serie original para el mes de julio, una reducción 
de 0,7 puntos porcentuales (pps) frente al 8,8% registrado en el mismo mes de 2025, y 
alcanzando el menor dato para un mes de julio desde que DANE publica la serie. Al comparar 
con la serie ajustada por efecto estacional la tasa presentó un ligero incremento de 0,1 pps 
(8,2% en junio vs 8,3% en julio), sin constituir un cambio a la mejora observada en términos 
anuales.  
 

                      Gráfico 1. Tasa de desempleo – Total Nacional  

 
Fuente: DANE. Corficolombiana 

 
La disminución anual estuvo explicada principalmente por el comportamiento de la tasa de 
ocupación que aumentó de 58,9% a 59,5%, generando una contribución de 0,9 pps a la caída 
de la tasa de desempleo. Este efecto fue compensado por el incremento de la tasa global de 
participación, que pasó de 64,6% a 64,8% y aportó alrededor de 0,2 pps al cambio anual. En 
este contexto, en julio se crearon 578 mil empleos frente al mismo mes del año anterior, 
mientras que la fuerza laboral aumentó en 418 mil personas. En consecuencia, la población 
desocupada disminuyó en cerca de 160 mil personas, al tiempo que la población fuera de la 
fuerza laboral aumentó en 131 mil. 
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Gráfico 2. Aporte a la variación anual de la tasa de desempleo  

 
Fuente: DANE. Cálculos Corficolombiana 

 

A nivel sectorial, seis de las 13 ramas de actividades registraron aumentos anuales en la 
ocupación. La creación de empleo estuvo liderada por administración pública (404 mil), 
seguida por comercio (158 mil), y construcción (156 mil). En contraste, las pérdidas 
ascendieron a cerca de 393 mil empleos y se concentraron principalmente en agricultura, con 
una caída de 204 mil ocupados; transporte y almacenamiento, con 69 mil; y actividades 
financieras y de seguros, con 39 mil. Por posición ocupacional, el trabajador por cuenta propia 
registró un aumento de 413 mil personas y completó tres meses consecutivos como el 
principal contribuyente al crecimiento anual del empleo. También aumentaron los patrones o 
empleadores, en 150 mil, y los empleados del gobierno, en 130 mil, mientras que los jornaleros 
o peones disminuyeron en 185 mil. 

Gráfico 3. Creación sectorial del empleo - Total nacional serie original 

(miles)  

 
Fuente: DANE. Cálculos Corficolombiana 

 

En julio, la tasa de informalidad se situó en 54,5%, por debajo del 54,8% observado en el mismo 
mes del año anterior. La reducción de 0,3 pps representa una mejora moderada en la calidad 
del empleo, aunque la informalidad continúa abarcando más de la mitad de la población 
ocupada. De esta manera, el fuerte crecimiento del trabajo por cuenta propia sugiere que la 
creación de puestos de trabajo siguió concentrándose en modalidades independientes.  
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Cifras al cierre de la semana  

 
 Tabla 1: Tasas de referencia 

Tasa Último 

Una 
semana 

atrás 

Variación 
semanal 

(pbs) 

Un mes 
atrás 

Cierre 
2025 

Un año 
atrás 

DTF E.A. (31 de agosto - 04 de 
septiembre) 8,95% 10,21% -126,0 10,19% 9,09% 8,75% 

DTF T.A. (31 de agosto - 04 de 
septiembre) 8,48% 9,60% -112,4 9,59% 8,80% 9,59% 

IBR E.A. overnight 11,98% 12,00% -1,5 11,99% 9,27% 9,25% 

IBR E.A. a un mes 12,00% 12,05% -5,2 12,00% 9,41% 9,25% 

TES -  Feb 2033 12,60% 12,19% 40,8 12,67% 12,40% 11,45% 

Tesoros 10 años 4,78% 4,67% 11,2 4,66% 4,13% 4,18% 

Global Brasil Mar 2034 6,23% 6,18% 4,6 6,27% 5,97% 5,92% 

SOFR 3,66% 3,64% 2,0 3,65% 3,71% 4,41% 

 

Calendario económico  

      Estados Unidos        

Fecha US hora Información Período Esperado Anterior 

Lunes 07 US 3:00 Festivo: Día del trabajo  2T 1,0% 0,3% 

Jueves 10 US 7:30 IPP(m/m) Ago   0,00% 

Jueves 10 US 7:30 IPP (a/a) Ago   4,70% 

Jueves 10 US 7:30 
Nuevas peticiones de subsidios por 

desempleo  
Ago 31- 
Sep 04 

  206,00K 

Viernes 11 US 7:30 IPC (a/a) Ago   3,40% 

Viernes 11 US 7:30 IPC (m/m) Ago   0,10% 

Viernes 11 US 7:30 IPC Núcleo (m/m) Ago   0,20% 

Viernes 11 US 7:30 IPC Núcleo (a/a) Ago   2,50% 

  

Tabla 2: Evolución del portafolio  

Indicador Último 
Variación 
semanal 

Variación 
último mes 

Variación año 
corrido 

Variación 
12 meses 

Deuda Pública – IDP Corficolombiana 718,34 -0,98% -1,02% -1,41% -5,58% 

COLCAP 2544,56 1,59% 7,15% 20,67% 37,26% 

COLEQTY 1518,33 -0,67% -6,10% 6,12% 18,74% 

Cambiario – TRM 3141,36 -0,09% -2,76% -16,79% -21,52% 

Acciones EEUU - Dow Jones 53448,80 -0,21% -1,18% 10,51% 17,16% 

Fuente: BanRep, Superfinanciera, Refinitiv Eikon, BVC, Corficolombiana 
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Calendario económico   
 

       

      Euro zona        

Fecha  EZ  hora  Información  Período  Esperado  Anterior  

Lunes 07 EZ 4:00 PIB (a/a) 2T 1,0% 0,3% 

Lunes 07 EZ 4:00 PIB (t/t) 2T 0,4% -0,2% 

Jueves 10 EZ 7:15 Decisión de política monetaría  Sep   2,4% 

Fuente: 
LSEG 
Workspace 

 
  

    Colombia      

  

Fecha  CO  hora  Información  Período  Esperado  Anterior  

Lunes 07 CO 18:00 IPC (a/a) Ago 6,10% 6,03% 

Lunes 07 CO 18:00 IPC (m/m) Ago 0,26% 0,17% 

Fuente: LSEG Workspace         

      Japón        

Fecha  JP  hora  Información  Período  Esperado  Anterior  

Lunes 07 JP 18:50 Balanza comercial Jul   -580,79B 

Lunes 07 JP 18:50 Cuenta corriente Jul   -92,30B 

Lunes 07 JP 18:50 Cuenta corriente Jul   1,40T 

Lunes 07 JP 18:50 PIB (a/a) 2T 2,6% 3,2% 

Lunes 07 JP 18:50 PIB (t/t) 2T 0,3% 0,5% 

Jueves 10 JP 18:50 IPP (m/m) Ago   0,10% 

Jueves 10 JP 18:50 IPP (a/a) Ago   7,20% 

       

       

Fuente: LSEG Workspace         

  
     

 

China  
    

  

Fecha  CH  hora  Información  Período  Esperado  Anterior  

Lunes 07 CH 22:00 Balanza comercial Ago   112,50B 

Lunes 07 CH 22:00 Exportaciones Ago   17,8 M 

Martes 08 CH 12:50 Importaciones  Ago   21.2 M  

Martes 08 CH 20:30 IPC (a/a) Ago   0,50% 

Martes 08 CH 20:30 IPC (m/m) Ago   -0,10% 

Martes 08 CH 20:30 IPP(a/a) Ago   3,50%  
       

Fuente: LSEG Workspace         
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 Brasil    

 

Fecha  BR  hora  Información  Período  Esperado  Anterior  

Viernes 11 BR 7:00 IPC (a/a) Ago   4,44% 

Viernes 11 BR 7:00 IPC (m/m) Ago   0,07%  

       

Fuente: LSEG Workspace         

      México        

Fecha  MX  hora  Información  Período  Esperado  Anterior  

Miércoles 09 MX 7:00 IPC (m/m) Ago   0,03% 

Miércoles 09 MX 7:00 IPC (a/a) Ago   3,12% 

Miércoles 09 MX 7:00 IPC Núcleo (m/m) Ago   0,23% 

Miércoles 09 MX 7:00 IPC Núcleo (a/a) Ago   3,95% 

Miércoles 09 MX 7:00 IPP (m/m) Ago   0,00% 

Miércoles 09 MX 7:00 IPP (a/a) Ago   2,60% 

Viernes 11 MX 7:00 Producción industrial (a/a) Jul   1,70% 

Viernes 11 MX 7:00 Producción industrial (m/m) Jul   0,20%  

Fuente: LSEG Workspace         

      Chile        

Fecha  CL  hora  Información  Período  Esperado  Anterior  

Lunes 07 CL 6:30 Balanza comercial Ago   1,99B 

Lunes 07 CL 6:30 Importaciones (USD) Ago   8,28 M 

Lunes 07 CL 6:30 Exportaciones (USD) Ago   10,24 M 

Martes 08 CL 6:00 IPC (m/m) Ago   0,10% 

Martes 08 CL 6:00 IPC Núcelo (m/m) Ago   0,40% 

Martes 08 CL 16:00 Decisión de política monetaria Sep 4,50% 4,50%  

Fuente: LSEG Workspace         

      Perú        

Fecha  PE  hora  Información  Período  Esperado  Anterior  
Jueves 10 PE 18:00 Decisión de política monetaria Sep   4,25% 

Jueves 10 PE 18:30 Balanza comercial Jul   3,17B  

Fuente: LSEG Workspace         
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Proyecciones económicas  
 

  
202 3  202 4  202 5  202 6 p  202 7 p  

  

Actividad Económica            

Crecimiento real           

PIB (%) 0,7 1,5 2,6 2,3 1,8 

Consumo Privado (%) 0,8 1,6 4,0 2,8 2,6 

Consumo Público (%) 1,6 0,7 6,5 5,2 1,0 

Formación Bruta de Capital Fijo (%) -9,5 3,2 3,5 1,0 2,5 

Exportaciones (%) 3,4 2,5 2,0 1,4 1,5 

Importaciones (%) -15 4,4 10,0 3,4 2,5 

Mercado laboral           

Tasa de desempleo nacional, promedio anual (%) 10,2 10,2 8,9 9,1 9,4 

Precios           

Inflación, fin de año (%) 9,3 5,2 5,1 6,8 5,5 

Inflación, promedio anual (%) 11,8 6,6 5,1 6,0 5,4 

Tasas de Interés           

Tasa de interés de política monetaria, fin de año (%) 13,00 9,50 9,25 12,00 10,75 

DTF E.A., fin de año (%) 12,69 9,25 9,00 11,75  

TES TF 2 años (Tasa, %) 9,4 9,6 12,00 12,10 11,60 

TES TF 10 años (Tasa, %) 10,00 12,50 13,10 12,70 12,20 

Finanzas Públicas           

Balance fiscal total Gobierno Nacional Central (GNC) (% PIB) -4,2 -6,7 -6,4 -6,9  

Balance fiscal primario GNC (% PIB) -0,4 -2,4 -3,7 -3,7  

Deuda Neta GNC (% PIB) 53,4 59,3 58,2 60,7  

Sector Externo           

Tasa de cambio, fin de año (COP/USD) 3.875 4.405 3.780 3.600 3.660 

Tasa de cambio, promedio anual (COP/USD) 4.352 4.077 4.041 3.706 3.609 

Cuenta corriente de la balanza de pagos (% PIB) -2,7 1,8 -2,5 -2,8 -2,4 

Inversión extranjera directa (% PIB) 4,6 3,4 3,1 3,0  
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Informe realizado por: Área que hace el informe de Investigaciones Económicas 

ADVERTENCIA 

El presente informe fue elaborado por el área de Investigaciones Económicas de Corficolombiana S.A. (“Corficolombiana”) y el área de Análisis y 

Estrategia de Casa de Bolsa S.A. Comisionista de Bolsa (“Casa de Bolsa”).  Este informe y todo el material que incluye no fue preparado para una 

presentación o publicación a terceros, ni para cumplir requerimiento legal alguno, incluyendo las disposiciones del mercado de valores. 

La información contenida en este informe está dirigida únicamente al destinatario de la misma y es para su uso exclusivo. Si el lector de este 

mensaje no es el destinatario del mismo, se le notifica que cualquier copia o distribución que se haga de éste se encuentra totalmente prohibida. Si 

usted ha recibido esta comunicación por error, por favor notifique inmediatamente al remitente. 

La información contenida en el presente documento es informativa e ilustrativa. Corficolombiana y Casa de Bolsa no son proveedores oficiales de 

precios y no extienden ninguna garantía explícita o implícita con respecto a la exactitud, calidad, confiabilidad, veracidad, integridad de la 

información presentada, de modo que Corficolombiana y Casa de Bolsa no asumen responsabilidad alguna por los eventuales errores contenidos 

en ella. Las estimaciones y cálculos son meramente indicativos y están basados en asunciones, o en condiciones del mercado, que pueden variar 

sin aviso previo. 

LA INFORMACIÓN CONTENIDA EN EL PRESENTE DOCUMENTO FUE PREPARADA SIN CONSIDERAR LOS OBJETIVOS DE LOS INVERSIONISTAS, SU 

SITUACIÓN FINANCIERA O NECESIDADES INDIVIDUALES, POR CONSIGUIENTE, NINGUNA PARTE DE LA INFORMACIÓN CONTENIDA EN EL 

PRESENTE DOCUMENTO PUEDE SER CONSIDERADA COMO UNA ASESORÍA, RECOMENDACIÓN PROFESIONAL PARA REALIZAR INVERSIONES EN 

LOS TÉRMINOS DEL ARTÍCULO 2.40.1.1.2 DEL DECRETO 2555 DE 2010 O LAS NORMAS QUE LO MODIFIQUEN, SUSTITUYAN O COMPLEMENTEN, 

U OPINIÓN ACERCA DE INVERSIONES, LA COMPRA O VENTA DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS O LA CONFIRMACIÓN PARA CUALQUIER 

TRANSACCIÓN. LA REFERENCIA A UN DETERMINADO VALOR NO CONSTITUYE CERTIFICACIÓN SOBRE SU BONDAD O SOLVENCIA DEL EMISOR, 

NI GARANTÍA DE SU RENTABILIDAD. POR LO ANTERIOR, LA DECISIÓN DE INVERTIR EN LOS ACTIVOS O ESTRATEGIAS AQUÍ SEÑALADOS 

CONSTITUIRÁ UNA DECISIÓN INDEPENDIENTE DE LOS POTENCIALES INVERSIONISTAS, BASADA EN SUS PROPIOS ANÁLISIS, INVESTIGACIONES, 

EXÁMENES, INSPECCIONES, ESTUDIOS Y EVALUACIONES. 

El presente informe no representa una oferta ni solicitud de compra o venta de ningún valor y/o instrumento financiero y tampoco es un compromiso 

por parte de Corficolombiana y/o Casa de Bolsa de entrar en cualquier tipo de transacción. 

Corficolombiana y Casa de Bolsa no asumen responsabilidad alguna frente a terceros por los perjuicios originados en la difusión o el uso de la 

información contenida en el presente documento. 

Certificación del analista 

EL(LOS) ANALISTA(S) QUE PARTICIPÓ(ARON) EN LA ELABORACIÓN DE ESTE INFORME CERTIFICA(N) QUE LAS OPINIONES EXPRESADAS 

REFLEJAN SU OPINIÓN PERSONAL Y SE HACEN CON BASE EN UN ANÁLISIS TÉCNICO Y FUNDAMENTAL DE LA INFORMACIÓN RECOPILADA, Y SE 

ENCUENTRA(N) LIBRE DE INFLUENCIAS EXTERNAS. EL(LOS) ANALISTA(S) TAMBIÉN CERTIFICA(N) QUE NINGUNA PARTE DE SU COMPENSACIÓN 

ES, HA SIDO O SERÁ DIRECTA O INDIRECTAMENTE RELACIONADA CON UNA RECOMENDACIÓN U OPINIÓN ESPECÍFICA PRESENTADA EN ESTE 

INFORME. 

Información de interés 

Algún o algunos miembros del equipo que participó en la realización de este informe posee(n) inversiones en alguno de los emisores sobre los que 

está efectuando el análisis presentado en este informe, en consecuencia, el posible conflicto de interés que podría presentarse se administrará 

conforme las disposiciones contenidas en el Código de Ética aplicable. 

CORFICOLOMBIANA Y CASA DE BOLSA O ALGUNA DE SUS FILIALES HA TENIDO, TIENE O POSIBLEMENTE TENDRÁ INVERSIONES EN ACTIVOS 

EMITIDOS POR ALGUNO DE LOS EMISORES MENCIONADOS EN ESTE INFORME, SU MATRIZ O SUS FILIALES, DE IGUAL FORMA, ES POSIBLE QUE 

SUS FUNCIONARIOS HAYAN PARTICIPADO, PARTICIPEN O PARTICIPARÁN EN LA JUNTA DIRECTIVA DE TALES EMISORES.  

Las acciones de Corficolombiana se encuentran inscritas en el RNVE y cotizan en la Bolsa de Valores de Colombia, por lo tanto, algunos de los 

emisores a los que se hace referencia en este informe han, son o podrían ser accionistas de Corficolombiana. Corficolombiana hace parte del 

programa de creadores de mercado del Ministerio de Hacienda y Crédito Público, razón por la cual mantiene inversiones en títulos de deuda pública, 

de igual forma, Casa de Bolsa mantiene este tipo de inversiones dentro de su portafolio.  

ALGUNO DE LOS EMISORES MENCIONADOS EN ESTE INFORME, SU MATRIZ O ALGUNA DE SUS FILIALES HAN SIDO, SON O POSIBLEMENTE SERÁN 

CLIENTES DE CORFICOLOMBIANA, CASA DE BOLSA, O ALGUNA DE SUS FILIALES.  

Corficolombiana y Casa de Bolsa son empresas controladas directa o indirectamente por Grupo Aval Acciones y Valores S.A. 


