Septiembre 15 de 2026
EL DESPERTADOR
Gobierno alista reduccion progresiva del 4x1.000 en medio de ajuste fiscal

Los futuros de los principales indices accionarios apuntan a una apertura a la baja. El Dow
Jones mini cae 0,88%, mientras que el mini NASDAQ retrocede 0,01%. Por su parte, el Euro
Stoxx 50 disminuye 0,13% hasta 6.252,29 a las 7:21 a. m. hora Colombia, mientras que el
Nikkei 225 cerr6 con una caida de 0,01%.

Por su parte, las referencias Brent y WTI registran valorizaciones en la jornada. El Brent sube
0,83% y se ubica en USD 106,56 por barril, mientras que el WTI aumenta 1,50% hasta USD
102,91 por barril.

En el mercado de renta fija los bonos del Tesoro de Estados Unidos a 10 afnos registran una
desvalorizacién de 3,3 pbs, con la tasa ubicandose en 4,99%.

En divisas, a tasa de cambio USDCOP abre a la baja, en un nivel de 3.100,00 pesos. La TMR
vigente para hoy se ubica en 3.109,30 pesos. Adicionalmente, el EUR/USD cae 0,01% hasta
1,1546, mientras que el GBP/USD retrocede 0,09% y se ubica en 1,3483.

En Reino Unido, la tasa de desempleo se mantuvo en 4,9% en los tres meses terminados en
julio, por debajo del 5,0% esperado por el mercado y sin cambios frente al trimestre anterior.
Sin embargo, otros indicadores mostraron un debilitamiento del mercado laboral, las
solicitudes de beneficios por desempleo aumentaron en 27.800 en agosto, ampliamente por
encima de las 8.300 esperadas y revirtiendo la caida de 11.800 de julio. A su vez, la creacion
de empleo se moderé a 67.000 desde 83.000 y las vacantes continuaron disminuyendo. Por
su parte, los salarios regulares crecieron 3,5% a/a, en linea con las expectativas y sin
cambios frente al periodo anterior. Las cifras muestran que, pese a la estabilidad de la tasa
de desempleo, la demanda laboral continta perdiendo dinamismo, un factor relevante para
las proximas decisiones de politica monetaria del Banco de Inglaterra.

Por otra parte, en la Eurozona, el superavit comercial ajustado estacionalmente aumenté a
€5.000 millones en julio, desde €1.000 millones en junio y por encima de los €2.500 millones
esperados por el mercado. La mejora estuvo explicada por un aumento de 1,2% m/m en las
exportaciones, hasta €260.800 millones, y una caida de 0,4% en las importaciones, hasta
€255.700 millones. Sin embargo, el balance acumulado continia mostrando un deterioro
significativo, entre enero y julio, el superavit se redujo a €17.000 millones desde €92.800
millones en el mismo periodo de 2025, debido a que las importaciones crecieron 5,8% a/a,
mientras las exportaciones aumentaron apenas 1,2%. La debilidad también se refleja en un
menor superavit de maquinaria y vehiculos, un mayor déficit energético y una ampliacion del
déficit comercial con China, por lo que la mejora de julio representa un alivio mensual mas
que una reversion de la tendencia externa.



En mercados emergentes, en China, la tasa de desempleo urbano promedio 5,2% entre enero
y agosto de 2026, sin cambios frente al mismo periodo del afio anterior y dentro de la meta
oficial de alrededor de 5,5% para el afio. Solo en agosto, la tasa aumenté levemente a 5,3%
desde 5,2% en julio, incremento que las autoridades atribuyeron principalmente a factores
estacionales. El Buré Nacional de Estadisticas sefal6é que la estabilidad de la produccion y
el dinamismo de algunos segmentos del sector servicios, particularmente informacion y
software, han contribuido a sostener la demanda laboral. Para 2026, el Gobierno mantiene
como objetivo crear mas de 12 millones de nuevos empleos urbanos.

Por otro lado, la produccion industrial aceler6 a 5,2% a/a en agosto, desde 4,5% en julio y por
encima del 4,8% esperado por el mercado. El avance estuvo liderado por la manufactura, que
crecid 6,1%, mientras que la produccion de electricidad, calefaccion, gas y agua aumenté
4,9% y la mineria cayd 1,4%. Sin embargo, la demanda interna continu6 débil, las ventas
minoristas crecieron apenas 0,4% a/a, frente a 0,6% en julio, mientras que la inversion en
activos fijos cayd 7,2% en el acumulado hasta agosto. Dentro de este ultimo indicador, la
inversién manufacturera retrocedié 2,3%, la de infraestructura 4,0% y la inmobiliaria 19,9%,
reflejando que el impulso de la produccién continda contrastando con la debilidad del
consumo y la inversion doméstica.

A nivel local, el Gobierno anunci6 que presentara en octubre la denominada Ley de Rescate,
una iniciativa que contempla la reduccion progresiva del impuesto del 4x1.000, asi como el
desmonte del impuesto al patrimonio y de la sobretasa a las grandes fortunas. El ministro
de Hacienda, Miguel Gbmez Martinez, sefialé que la estrategia fiscal priorizara la reduccion
del gasto publico sobre nuevos aumentos tributarios, con el objetivo de estimular el
crecimiento y la inversion privada. Actualmente, los impuestos de renta, IVA, comercio
exterior y 4x1.000 concentran cerca del 95% del recaudo nacional. La propuesta se presenta
en un contexto de elevada presion fiscal: el presupuesto aprobado contempla mas de $21
billones en medidas de austeridad, mientras que para 2027 el Gobierno estima necesidades
de financiamiento cercanas a $150 billones en moneda local y $88 billones en crédito
externo. La apuesta oficial es contener el endeudamiento y avanzar en la recuperacién de la
regla fiscal.

Finalmente, para hoy el BanRep realizara subastas de expansioén a 7 dias por 10 billones de
pesos.

Eventos clave de la semana (Hora Colombia)



Dia Pais Hora
Lunes 14 CH 21:00
CH 21:00
CH 21:00
Martes 15 UK 1:00
EZ 4:00
BR 7:00
BR 7:00
PE 10:00
PE 10:00
JP 18:50
JP 18:50
JB 18:50
Miércoles 16 UK 1:00
UK 1:00
UK 1:00
UK 1:00
UK 1:00
UK 1:00
EZ 4:00
EZ 4:00
BR 7:00
us 7:30
us 7:30
(610] 10:00
(6]0) 10:30
us 13:00
BR 16:30
Cco
Jueves 17 EZ 4:00
EZ 4:00
EZ 4:00
EZ 4:00
UK 6:00
us 7:30
JP 18:30
JP 18:30
JP 18:30
JP. 22:00
Viernes 18 UK 1:00
UK 1:00
EZ 3:00
us 8:15
us 8:15
Cco 10:00

Fuente: LSEG - Workspace. Investing Economics
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Evento
Produccioén industrial (a/a)
Ventas minoristas (a/a)
Tasa de desempleo
Tasa de desempleo
Balanza comercial
Ventas minoristas (m/m)
Ventas minoristas (a/a)
PIB (a/a)

Tasa de desempleo
Exportaciones (a/a)
Importaciones (a/a)
Balanza comercial
IPC (m/m)

IPC (a/a)

IPC Nucleo (m/m)

IPC Nucleo (a/a)

IPP (m/m)

IPP (a/a)
Produccidn industrial (m/m)
Produccioén industrial (a/a)
indice de actividad econémica
Ventas minoristas (m/m)
Ventas minoristas (a/a)
Ventas minoristas (a/a)
Produccién industrial (a/a)
Decision de politica monetaria
Decision de politica monetaria
Encuesta de opinén del consumidor
IPC (m/m)

IPC (a/a)

IPC Ndcleo (m/m)

IPC Nucleo (a/a)
Decision de politica monetaria
Nuevas solicitudes de subsidios por desempleo
IPC (m/m)

IPC (a/a)

IPC Nucleo (a/a)
Decision de politica monetaria
Ventas minoristas (m/m)
Ventas minoristas (a/a)
Cuenta corriente
Produccion industrial (m/m)

Produccién industrial (a/a)
Indicador de seguimiento a la economia (ISE)

Periodo Estimado

Ago
Ago
Ago
Jul
Jul
Jul
Jul
Jul
Ago
Ago
Ago
Ago
Ago
Ago
Ago
Ago
Ago
Ago
Jul
Jul
Jul
Ago
Ago
Jul
Jul
Sep
Sep
Ago
Ago
Ago
Ago
Ago
Sep
7-sep
Ago
Ago
Ago
Sep
Ago
Ago
Jul
Ago
Ago
Jul

-0,10%

0,29%
3,30%

3,75%

1,25%

Anterior
4,50%
0,60%
5,20%

4,9%
8,60B
0,50%
2,90%
1,75%
4,70%

23,20%
27,80%

-634,50B
0,30%
2,90%
0,20%
2,60%
0,20%
3,10%
0,00%
0,10%
-0,60%
-0,60%
501%

14,70%
4,10%
3,75%
14,00%

0,2%
0,033
0,00%
0,021
3,75%

206,00K
0,50%
1,90%
1,80%
1%
-0,5%
1,60%
35,108
0,20%
1,08%
3,15%



Indicador
Mercado Accionario Global

Shanghai
S&P 500

Colcap
Mercado de Commaodities y Divisas
USD-COP Interbancario

indice DXY

Petroleo WTI
Mercado de Bonos Global

Tesoros 10 anos
Bunds 10 anos

TES 2033
Medidas de riesgo
CDS 5 anos de Colombia

VIX

Unidades

Puntos
Puntos

Puntos

Puntos

Délares por barril

Puntos

Puntos

Principales Indicadores del Mercado

Cierre*

38643

76073

30949

99,6

1034

501%

3,54%

12,61%

1442

170

Trimestre movil

*Cierres a las 8:45 am






