Septiembre 11 de 2026
EL DESPERTADOR
EE. UU: inflacion mensual se aceleré en agosto y mantiene la presion sobre la Fed

Los futuros de los principales indices accionarios apuntan a una apertura con
valorizaciones. EI Dow Jones mini sube 0,67%, mientras que el NASDAQ mini avanza
alrededor de 0,60%. Por otra parte, el Euro Stoxx 50 sube 0,79% hasta 6.318,26 a las 7:29 a.
m., mientras que el Nikkei 225 registra una desvalorizacién de 1,93%.

Por su parte, las referencias Brent y WTI caen en la jornada. El Brent retrocede 3,12% y se
ubica en 104,27 ddlares por barril, mientras que el WTI disminuye 3,23% hasta 99,17 délares
por barril.

En el mercado de renta fija, los bonos del Tesoro a 10 afios se desvalorizaron 0,2 pbs, con la
tasa de rendimientos ubicandose en 4,946%.

En divisas, el USDCOP abre en 3.075,10 pesos, mientras que la TMR se ubica en 3.101,00
pesos. Por otra parte, el euro se deprecia 0,12% frente al délar y se ubica en 1,16 ddlares por
euro. Por su parte, la libra esterlina se cotiza relativamente estable frente al délar y se ubica
en 1,35 ddlares por libra.

En EE. UU., la inflacidon al consumidor se mantuvo en 3,4% a/a en agosto, en linea con las
expectativas y sin cambios frente a julio. En términos mensuales, el IPC aumenté 0,4%,
acelerandose desde 0,1% en julio, impulsado en parte por el repunte de los precios de la
gasolina tras dos meses consecutivos de caidas. Por su parte, la inflacion nucleo se moderé
a 2,4% a/a desde 2,5%, aunque en términos mensuales aumentoé 0,3%, por encima del 0,2%
registrado el mes anterior. Las presiones inflacionarias siguen asociadas a los mayores
precios de energia, especialmente petroleo y diésel, asi como a los efectos de los aranceles
sobre bienes importados. El dato refuerza la expectativa de que la Reserva Federal podria
subir su tasa de interés en la reunion de la préoxima semana, después de que el IPP de agosto
también mostrara presiones de precios y el reporte de empleo evidenciara fortaleza del
mercado laboral. Luego de la publicacién, los mercados asignan una probabilidad del 84% a
un incremento de 25 pbs, con la tasa de referencia actualmente en un rango de 3,50%-3,75%,
en un contexto en el que la Fed continta evaluando si la inflacion converge de forma
sostenible hacia su meta de 2%.

Por otra parte, la economia de Reino Unido crecié 0,4% m/m en julio, por encima de las
expectativas que anticipaban un estancamiento, y después de una expansion de 0,3% en
junio. El avance estuvo impulsado principalmente por el sector servicios, con un desempeno
destacado de las actividades de programacién informatica, donde la Oficina Nacional de
Estadisticas identificé una mayor actividad de empresas vinculadas con inteligencia artificial
y tecnologias relacionadas. En el trimestre movil terminado en julio, el PIB aumenté 0,4%
frente al trimestre maovil anterior. Sin embargo, el desempefio fue desigual entre sectores,
con una contraccion de los servicios orientados al consumidor, particularmente comercio
minorista y hospitalidad. Pese a la sorpresa positiva, se cree que el crecimiento podria



moderarse en los préximos meses ante el aumento de los precios de la energia y los
combustibles, mayores costos de endeudamiento y la incertidumbre asociada al conflicto
en Medio Oriente. El dato se conoce antes de la reunidn del Banco de Inglaterra de la proxima
semana, para la cual se espera ampliamente que la tasa de interés se mantenga sin cambios.

En mercados emergentes, la inflacion de Brasil medida por el IPCA se desaceleré a 4,22%
a/aen agosto, desde 4,44% en julio, manteniéndose dentro del rango de tolerancia de la meta
del Banco Central. En términos mensuales, los precios cayeron 0,32%, marcando la mayor
deflacién desde agosto de 2022. La caida estuvo explicada principalmente por el grupo de
vivienda, que retrocedio 1,87% m/m, su mayor disminucion para un mes de agosto desde el
inicio del Plan Real (1994). Esto incorporé la reduccion en las tarifas de energia eléctrica
residencial (-7,63%) tras la incorporacién del Bono de Itaipi. También se registraron
descensos en transporte (-0,86%), alimentos y bebidas (-0,34%), y comunicaciones (0,09%).
En contraste, se registraron los mayores aumentos en los rubros de gastos personales
(1,30%), articulos para el hogar (0,64%) y educacion (0,47%). En lo corrido del afio, el IPCA
acumula un incremento de 3,11%.

Por otra parte, el Banco Central de Reserva del Perd mantuvo su tasa de interés de referencia
en 4,25% en su reunion de septiembre, nivel que conserva desde hace mas de un afno, pese
a que la inflacion continta por encima del rango meta de entre 1% y 3%. La inflacién anual
aumentoé a 4,4% en agosto, desde 4,1% en julio, mientras que la inflacion sin alimentos y
energia se moderd a 4,5% desde 4,6%. EI BCRP atribuy6 el repunte en gran medida a un efecto
base y sefal6 que las presiones recientes se relacionan con el aumento de los combustibles
y su impacto sobre los costos de transporte; y que al excluir este ultimo componente, la
inflacion subyacente se ubicé en 1,8% a/a. Por su parte, las expectativas de inflacion a 12
meses aumentaron a 3,1% en agosto desde 3,0% en julio, ligeramente por encima del limite
superior del rango meta. El Banco Central mantiene la expectativa de que la inflacién general
y la subyacente retornen gradualmente al rango objetivo y converjan hacia 2%, aunque
advirtié riesgos derivados de un eventual Fendmeno de El Nifio y de las tensiones
geopoliticas en Medio Oriente. La entidad también destacé que los indicadores adelantados
de actividad de agosto contindan mostrando un buen desempefio y que las expectativas
empresariales permanecen en terreno optimista.

A nivel local, el Comité Auténomo de la Regla Fiscal (CARF) advirtié que Colombia enfrentara
un escenario fiscal particularmente exigente en 2027, con un déficit total cercano al 10% del
PIB, un déficit primario de 4,5% y una deuda neta alrededor de 67,3% del PIB. La alerta se
conoce después de que el Gobierno radicara un nuevo proyecto de Presupuesto General de
la Nacion por $635 billones, equivalente al 29,9% del PIB y $59,2 billones superior a la
propuesta inicial, incremento explicado principalmente por un aumento de 54,7% en el
servicio de la deuda. El CARF sefialé que el nuevo presupuesto refleja de manera mas realista
las necesidades fiscales del pais, pero deja un margen reducido para enfrentar nuevos
choques, especialmente ante presiones adicionales en salud, pensiones, subsidios de
energia y gas y la atencion de la emergencia asociada al terremoto. Ademas, destaco que
2027 sera el ultimo afo de aplicacion de la clausula de escape de la Regla Fiscal y estimo
que estabilizar la deuda en 2028 requeriria alcanzar un superavit primario superior al 2% del
PIB. Ante este panorama, el Comité considera urgente implementar medidas estructurales y



permanentes de consolidacion fiscal, en un contexto en el que mayores primas de riesgo,
tasas de interés, una depreciacion del peso o condiciones financieras internacionales mas
restrictivas podrian elevar ain mas el costo de financiamiento del Gobierno.

Finalmente, para hoy el BanRep realizara subastas de expansion a 7 dias por 10 billones de

pesos.

Eventos clave de la semana (Hora Colombia)

Dia Pais Hora Evento Periodo Estimado Anterior
Lunes 07 us 3:00 Festivo: Dia del trabajo 2T 1,0% 0,3%
EZ 4:00 PIB (a/a) 20 1,0% 0,3%
EZ 4:00 PIB (t/t) 2T 0,4% -0,2%
CL 6:30 Balanza comercial Ago 1,99B
CL 6:30 Importaciones (USD) Ago 828 M
CL 6:30 Exportaciones (USD) Ago 10,24 M
co 18:00 IPC (a/a) Ago 6,10% 6,03%
co 18:00 IPC (m/m) Ago 0,26% 017%
JP 18:50 Balanza comercial Jul -580,79B
JP 18:50 Cuenta corriente Jul -92,30B
JP 18:50 Cuenta corriente Jul 1,40T
JP 18:50 PIB (a/a) 2T 2,6% 3.2%
JP 18:50 PIB (t/t) 2T 0,3% 0,5%
CH 22:00 Balanza comercial Ago 112,50B
CH 22:00 Exportaciones Ago 178 M
Martes 08 CL 6:00 IPC (m/m) Ago 0,10%
CL 6:00 IPC Ndcelo (m/m) Ago 0,40%
CH 12:50 Importaciones Ago 21.2M
CL 16:00 Decision de politica monetaria Sep 4,50% 4,50%
CH 20:30 IPC (a/a) Ago 0,50%
CH 20:30 IPC (m/m) Ago -0,10%
CH 20:30 IPP(a/a) Ago 3,50%
Miércoles 09 MX 7:00 IPC (m/m) Ago 0,03%
MX 7:00 IPC (a/a) Ago 3,12%
MX 7:00 IPC Nucleo (m/m) Ago 0,23%
MX 7:00 IPC Ntcleo (a/a) Ago 3,95%
MX 7:00 IPP (m/m) Ago 0,00%
MX 7:00 IPP (a/a) Ago 2,60%
Jueves 10 EZ 7:15 Decision de politica monetaria Sep 2,4%
us 7:30 IPP(m/m) Ago 0,00%
us 7:30 IPP (a/a) Ago 4,70%
us 7:30 Nuevas peticiones de subsidios por desempleo 031-Sep 04 206,00K
PE 18:00 Decision de politica monetaria Sep 4,25%
PE 18:30 Balanza comercial Jul 3,17B
JP 18:50 IPP (m/m) Ago 0,10%
JP 18:50 IPP (a/a) Ago 7.20%
Viernes 11 UK 1:00 Balanza comercial Jul -23,01B
UK 1:00 PIB (m/m) Jul 0,30%
UK 1:00 PIB (a/a) Jul 1,10%
UK 1:00 Produccién industrial (a/a) Jul -0,20%
UK 1:00 Produccién industrial (m/m) Jul -0,20%
BR 7:00 IPC (a/a) Ago 4,44%
BR 7:00 IPC (m/m) Ago 0,07%
MX 7:00 Produccion industrial (a/a) Jul 1,70%
MX 7:00 Produccion industrial (m/m) Jul 0,20%
us 7:30 IPC (a/a) Ago 3,40%
us 7:30 IPC (m/m) Ago 0,10%
us 7:30 IPC Nucleo (m/m) Ago 0,20%
us 7:30 IPC Nucleo (a/a) Ago 2,50%
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Principales Indicadores del Mercado

Indicador Unidades Cierre* Trimestre movil

Mercado Accionario Global

Shanghai Puntos 3888,1 W
S&P 500 Puntos 75917 /—ﬁ'—\m
Colcap Puntos ﬂ

Mercado de Commodities y Divisas

USD-COP Interbancario 30713 W
indice DXY Puntos 99,1 e WY W
Petréleo WTI Délares por barril 993 _F,ﬁ,—”\_j’__j

Mercado de Bonos Global

Tesoros 10 afios 492% W
Bunds 10 afios 350% - —
TES 2033 12,51% w_ﬂ

Medidas de riesgo

CDS 5 afios de Colombia Puntos 1455 W
VIX Puntos 16,1 V\,_\M—/







