Septiembre 24 de 2026
EL DESPERTADOR
Presupuesto de 2027 supera primer debate y pasa a plenarias del Congreso

Los futuros de los principales indices accionarios apuntan a una apertura con
desvalorizaciones. El Dow Jones mini cae 0,37%, mientras que el NASDAQ mini retrocede
1,10%. Por su parte, el Euro Stoxx 50 cae 0,22% hasta 6.286,17 puntos a las 7:34 a. m,,
mientras que el Nikkei 225 cerr6 con una valorizacion de 0,76% hasta 65.513,99 puntos.

Por su parte, las referencias Brent y WTI suben en la jornada. El Brent avanza 2,21% y se
ubica en 105,36 dolares por barril, mientras que el WTI aumenta 1,97% hasta 93,98 délares
por barril.

En el mercado de renta fija, los bonos del Tesoro de EE. UU. a 10 afios registran una
desvalorizacion, con la tasa aumentando ligeramente hasta 5,12%. Los rendimientos de los
Treasuries contindan en niveles elevados, mientras que la tasa de los bonos a 30 afios
alcanzé su nivel mas alto desde 2004.

En divisas, la tasa de cambio USDCOP abre al alza en 3.280,00 pesos, mientras que la TRM
vigente para hoy se ubica en 3.264,39 pesos. Adicionalmente, el EUR/USD cae 0,10% hasta
1,1369, mientras que el GBP/USD retrocede 0,11% y se ubica en 1,3222.

En EE. UU., el PMI manufacturero de S&P Global aumenté a 57,0 puntos en septiembre, desde
53,9 en agosto y por encima de la expectativa de 53,6-53,7, alcanzando su nivel mas alto en
52 meses. Por su parte, el PMI de servicios subid a 58,7 puntos, desde 56,5, mientras que el
PMI compuesto avanzo a 58,4 puntos, desde 56,0, su mayor nivel en 62 meses. La expansion
estuvo acompafada por una aceleracion de los nuevos pedidos y del empleo, cuya creacion
alcanzo el ritmo mas alto desde junio de 2022. No obstante, las presiones inflacionarias
también se intensificaron, con los costos de los insumos aumentando al mayor ritmo desde
octubre de 2022, impulsados principalmente por combustibles, transporte y costos
laborales. La combinacion de una actividad mas sélida de lo esperado y mayores presiones
de precios reforzé las expectativas de un mayor endurecimiento monetario por parte de la
Fed, llevando la tasa del Treasury a 2 afos hasta 4,85%, su nivel mas alto desde junio de
2024.

Adicionalmente, en EE. UU,, las solicitudes iniciales de subsidio por desempleo disminuyeron
a 197 mil en la semana terminada el 19 de septiembre, desde 198 mil la semana anterior y
por debajo de las 200 mil esperadas.

Por su parte, en Japoén, el PMI manufacturero de S&P Global disminuyd a 54,1 puntos en
septiembre, desde 54,9 en agosto, aunque se mantuvo en terreno expansivo. La produccion
y los nuevos pedidos moderaron su crecimiento, mientras que los pedidos de exportacion se
mantuvieron sélidos. Por su parte, el PMI de servicios cayd a 51,6 puntos, desde 52,5, y el
compuesto a 52,5 puntos, desde 53,5, registrando su menor ritmo de expansion desde mayo.



Las presiones de costos se moderaron ligeramente, aunque permanecieron elevadas ante la
debilidad del yen, los mayores precios de energia y materias primas y el incremento de los
costos laborales y de transporte.

En mercados emergentes, en Brasil, el indice de Confianza del Consumidor de FGV IBRE cay6
0,5 puntos m/m en septiembre hasta 84,2 puntos, su nivel mas bajo desde noviembre de
2022 y acumulando cinco meses consecutivos de retrocesos, con una pérdida de 4,9 puntos
en el periodo. El deterioro estuvo explicado por las expectativas, cuyo indice disminuyé 0,9
puntos hasta 85,2, su menor nivel desde mayo de 2022, mientras que el indice de Situacién
Actual aument6 0,2 puntos hasta 84,0. Entre los componentes, las compras previstas de
bienes durables cayeron 2,4 puntos, mientras que FGV sefaldo que las condiciones
financieras contindan restringidas ante los elevados niveles de endeudamiento e
incumplimiento de los hogares.

A nivel local, las Comisiones Econdmicas Conjuntas de Senado y Camara aprobaron el
proyecto de Presupuesto General de la Nacion para 2027 por $634,9 billones, que ahora
continuara su tramite en las plenarias del Congreso. El debate estuvo marcado por
cuestionamientos sobre la composicion de los ingresos y las necesidades de
financiamiento, con estimaciones presentadas durante la discusion que sefalan un aumento
de los recursos de capital de $184 billones en 2026 a $287 billones en 2027 y de la deuda de
$100 billones a $155 billones. El ministro de Hacienda, Miguel Gdmez, sefialé que el Gobierno
habia previsto inicialmente un plan de austeridad, pero que la atencién del terremoto
modifico las prioridades fiscales; para los seis meses posteriores a la emergencia se
contemplan $5,25 billones. Las proposiciones presentadas durante el debate quedaron
como constancia y seran discutidas durante el tramite del proyecto en las plenarias.

Adicionalmente, la Encuesta de Opinion Financiera de Fedesarrollo de septiembre mostré un
deterioro en las expectativas de inflacion, con la proyecciéon para el cierre de 2026
aumentando a 6,82%, desde 6,53% en la medicion anterior. En este contexto, los analistas
esperan que el Banco de la Republica mantenga la tasa de politica monetaria en 12,00% en
su reunion del 30 de septiembre, pero anticipan un aumento hasta 12,25% al cierre del afio.
Para septiembre, la inflacién anual se estima en 6,32%, mientras que la expectativa de
crecimiento del PIB para 2026 se mantuvo en 2,5% y para el tercer trimestre se ubicé en 2,1%.

Finalmente, para hoy el BanRep realizara subastas de expansioén a 7 dias por 16 billones de
pesos.
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