Septiembre 26 de 2025

EL DESPERTADOR

Inflacién PCE se acelera a 2,7% a/a en agosto

Los principales indices accionarios abrieron con valorizaciones. El Dow Jones crece 0,76% d/d y el
Nasdaq 0,32% d/d. Por otra parte, el Euro Stoxx 50 sube 0,80% d/d y se ubica en 5.488,25 puntos a las
8:11 am (hora local), y el Nikkei 225 cerré con una desvalorizacién de 0,87% d/d.

Por su parte, las referencias Brent y WTI suben en 0,32% d/d y 0,49% d/d, situdndose en 69,64 y 65,30
dpb, respectivamente.

En divisas, la tasa de cambio USDCOP abri6 a la baja en 3.900,0 (-0,24%). La TRM para hoy es 3.898,87
pesos. Por otra parte, el euro se aprecia 0,21% d/d respecto al ddlar, al cotizarse en 1,17 ddlares por euro
y la libra esterlina gana 0,31% d/d con respecto al délar y se cotiza en 1,34 ddlares por libra.

En el mercado de renta fija, los bonos del Tesoro americano a 10 afios de EE. UU. se desvalorizan 1 pbsy
se ubican en 4,17%.

En EE. UU,, el informe de Ingresos y Gastos Personales de agosto 2025 mostré que el indice de precios
PCE avanz6 0,3% m/my 2,7% a/a (jul-25 = 0,2% m/my 2,6% a/a, respectivamente). Por su parte, la inflacién
PCE nucleo (sin alimentos ni energia) se mantuvo en 0,2% m/my 2,9% a/a, en linea con lo esperado por
el consenso. Por su parte, el gasto en consumo personal crecié 0,6% m/m hasta los $129,2 mil millones
de ddlares; con un aumento en el gasto principalmente en servicios ($77,2 mil millones) y bienes ($52,0
mil millones). Segun el informe, los ingresos personales avanzaron 0,4% m/m ($95,7 mil millones).

Por el lado comercial, la Casa Blanca anuncié nuevos aranceles a partir del 1 de octubre de 2025. Segun
el anuncio del presidente Donald Trump, se impondra un arancel del 100% a los farmacéuticos de marca
o patentados, con exencion para las compaiias que ya estén construyendo una planta en EE. UU. (obra
iniciada o en curso), ademas, fijara aranceles de 25% a camiones pesados importados, 50% a gabinetes
de cocinay tocadores, y 30% a muebles tapizados.

En Japén, tras el anuncio de EE. UU. de imponer desde el 1 de octubre un arancel de 100% a farmacéuticos
de marca o patentados, el gobierno explicé que el pais podria quedar exento o, como minimo, no recibir
un trato peor que otros, recordando como en una declaracion de septiembre, ambos gobiernos sefialaron
que Japon enfrentaria aranceles aplicados bajo la Seccién 232 del acta de expansion de comercio y que
estos no superarian los aplicados a otros paises, cobertura que incluiria a los farmacéuticos. El anuncio
estadounidense no precisé la base legal de los aranceles de octubre, por lo que el gobierno de Japoén
indicé que seguird atento a los detalles antes de confirmar su posible alcance.

En mercados emergentes, la Junta de Gobierno del Banco de México (Banxico) redujo en 25 pbs la tasa
de politica monetaria a 7,50%, una decision en linea con lo esperado por el consenso. Esta decision fue
tomada en un contexto externo que muestra menor dinamismo global en el tercer trimestre de 2025,
tensiones comerciales y un entorno financiero donde la Fed bajé 25 pbs, con un délar algo mas débil. Por
su parte, segun el comunicado oficial, también se tuvo en consideracién el aumento de la inflacién general
entre julio y mitades de septiembre, al igual que el aumento marginal de la inflacién nucleo. El Banxico
sefialdé que evaluard recortes adicionales segun la evolucién de los determinantes de la inflacién. La
votacion fue de 4 a 1, donde el Gltimo preferia mantenerla en 7,75%.

A nivel local, el PGN 2026 aprobado en la ponencia alternativa incorporaria ajustes por sectores. Frente
al proyecto original del Gobierno, la ponencia propone las principales reducciones en el gasto de
funcionamiento (6 billones), con un plan de definir los sectores que tendrian la reduccién para el segundo
debate del PGN. Mientras que, segun la coordinadora del tramite presupuestal, Olga Lucia Veldsquez, los



sectores de Deportes, Agricultura, Comercio y Tecnologias de la Informacién serian beneficiados con este
nuevo proyecto presupuestal. Por su parte el trdmite continuara en octubre con el segundo debate.

Por otro lado, Javier Cuéllar, director de Crédito Publico del MinHacienda, asumira como presidente
encargado del Fondo Nacional de Garantias (FGN), tras la salida de Piedad Mufioz este 24 de septiembre.
Cuéllar mantendra su cargo en Crédito Publico mientras se designa titular en el FNG.

Por ultimo, BanRep convocara subastas transitorias de expansion a 7 dias por 27 billones de pesos.

Eventos clave de la semana (Hora Colombia)

Dia Pais Hora Evento Mes Estimado Actual
Lunes 22 EZ 9:00 Confianza del consumidor Sep -15.2 -15,5
co 10:00 Importaciones (a/a) Jul 14,50%
co 10:00 Balanza comercial Jul -1,1M
Martes 23 EZ 3:00 PMI Compuesto (S&P) Sep 51,1 51
EZ 3:00 PMI Manufacturero (S&P) Sep 50,9 50,7
UK 3:30 PMI Compuesto (S&P) Sep 52,7 53,5
UK 3:30 PMI Manufacturero (S&P) Sep 47 47
MX 7:00 Actividad econémica (m/m) Jul 0,20%
MX 7:00 Actividad econémica (a/a) Jul 1,30%
MX 7:00 Ventas minoristas (m/m) Jul -0,40%
MX 7:00 Ventas minoristas (a/a) Jul 2,50%
us 7:30 Cuenta corriente 2T25 -450,2B
us 8:45 PMI Compuesto (S&P) Sep 54,6
us 8:45 PMI Manufacturero (S&P) Sep 522 53
co 10:00 Subasta de TES de corto plazo por $900 mil millones
JP 19:30 PMI Manufacturero (S&P) Sep 497
Miércoles 24 BR 6:00 Confianza del consumidor Sep 86,2
us 7:30 Ventas de viviendas nuevas Ago 650K 652K
us 7:30 Ventas de viviendas nuevas (m/m) Ago -0,60%
co 10:00 [ndice de Confianza Comercial (ICCO) Ago 27,20%
co 10:00 Subasta de TES TF de largo plazo por $800 mil millones
Jueves 25 us 7:30 Nuevas peticiones de subsidio por desempleo 231K
us 7:30 PIB (t/t) 2725 3,30% 3,30%
us 7:30 indice de precios ntcleo PCE 2T25 2,50% 2,50%
us 7:30 [ndice de precios PCE 2T25 2,00% 3,70%
us 7:30 Balanza comercial (p) Ago -103,6B
us 9:00 Ventas de viviendas usadas Ago 401M
us 9:00 Ventas de viviendas usadas (m/m) Ago 2,00%
MX 14:00 Decision de politica monetaria Sep 7,50% 7.75%
Viernes 26 BR 6:30 Cuenta corriente Ago -7,07B
MX 7:00 Balanza comercial Ago 0,296B
us 7:30 indice de precios nticleo PCE (m/m) Ago 0,20% 0,30%
us 7:30 Indice de precios nicleo PCE (a/a) Ago 2,90% 2,90%
us 7:30 fndice de precios PCE (a/a) Ago 2,70% 2,60%
us 7:30 Indice de precios PCE (m/m) Ago 0,30% 0,20%

us 9:00 Confianza del consumidor (U Michigan) Sep 554 55,40%



Principales Indicadores del Mercado

Indicador
Mercado Accionario Global
Shanahai
S&P 500
Colcap

Mercado de Commodities y Divisas
USD-COP Interbancario

indice DXY

Petrdleo WTI
Mercado de Bonos Global

Tesoros 10 afios

Bunds 10 afios

TES 2033
Medidas de riesgo
CDES 5 afios de Colombia

VIX
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Funtos
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