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La actividad empresarial en EE.UU. se enfria ailn mas, sin aumentos generalizados de precios.

La actividad empresarial en Estados Unidos se desaceleré por segundo mes consecutivo en septiembre, segin el sondeo de S&P
Global. Aunque las compafiias reportaron mayores costos por los aranceles, no trasladaron esos incrementos a los precios finales,
lo que favorece el panorama de inflacion. La mayoria de las firmas absorbieron las tarifas, y los consumidores, mas selectivos,
limitaron la capacidad de aumentar precios pese a la presion en los costos. El presidente de la Reserva Federal, Jerome Powell,
sefalé que los aranceles probablemente generen un aumento puntual en los precios a lo largo de varios trimestres, con riesgos
inflacionarios al alza en el corto plazo. Sin embargo, la encuesta refuerza la idea de que el impacto en la inflacidén seria contenido.
El indice compuesto PMI de S&P Global bajé a 53,6 en septiembre desde 54,6 en agosto, reflejando menor dinamismo tanto en
manufacturas (52,0 desde 53,0) como en servicios (53,9 desde 54,5). Las empresas reportaron mayores precios de insumos
(62,6 frente a 60,8) atribuibles en gran parte a los aranceles, pero los precios cobrados a clientes descendieron a 56,0 desde
58,3, debido a la débil demanda y a la competencia. Chris Williamson, economista jefe de S&P Global Market Intelligence, advirtio
que los datos aun apuntan a que la inflacidn de consumo seguirad por encima de la meta del 2% de la Fed en los préximos meses.
El mercado laboral mostrd debilidad, con ordenes de exportacion deprimidas, menor contratacion y un repunte en la preocupacion
por recortes de empleo en manufacturas. El crecimiento del empleo no agricola promedié 29.000 puestos mensuales en los tres
meses hasta agosto, frente a 82.000 en el mismo periodo del afio anterior. La Fed recortd la tasa de interés de referencia en 25
puntos basicos, ubicandola en el rango de 4,00%-4,25%, en respuesta a la desaceleracion econdmica y laboral. Adaptado de
Reuters.

Ponencia mayoritaria del Presupuesto mantiene monto en $556,9 billones para 2026.

La ponencia mayoritaria del Presupuesto General para 2026 mantiene el monto global en $556,9 billones, cifra defendida como
parte del marco de sostenibilidad fiscal definido por el Gobierno y en cumplimiento de normas constitucionales y de planeacion
macroecondémica. El documento recoge 185 proposiciones de congresistas y sera discutido en la Comisién Cuarta del Senado.
Aunque se conserva el monto total, se plantean modificaciones internas para reasignar $550.000 millones a programas y
proyectos que deberan ejecutarse antes del cierre de 2026. Los ajustes propuestos contemplan un aumento de $100.000 millones
para el Ministerio de Comercio, $200.000 millones para el Ministerio del Deporte, $200.000 millones para el Ministerio de las TIC y
$50.000 millones para el Instituto Colombiano Agropecuario. Estos incrementos serian financiados con recursos redirigidos desde
diferentes sectores: $260.000 millones del rubro de sentencias y conciliaciones de la Rama Judicial, $190.044 millones de la
modificacion de recursos en el Ministerio de Defensa, $81.955 millones de gastos de funcionamiento del Ministerio de Salud
vinculados a entidades liquidadas (PAR ISS y PAR Caprecom) y $18.000 millones adicionales de Hacienda, Interior y Ambiente y
Desarrollo Sostenible. Los ponentes destacaron la disposicidon del ministro de Hacienda, Ricardo Bonilla Avila, para considerar las
propuestas y avanzar en un esquema de ajustes dentro de los pardmetros de la regla fiscal, aunque aun se esta a la espera del
aval formal. La ponencia fue firmada por cinco congresistas del oficialismo: Gildardo Silva, Gloria Arizabaleta, Jairo Cala, Tamara
Argote y Aida Avella. La discusidn esta prevista para el 24 de septiembre, un dia antes de que venza el plazo para la aprobacién
en primer debate. Adaptado de La Republica.
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*Rentabilidad en moneda origen
**Rentabilidad en puntos bésicos
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LO QUE SERA RELEVANTE EN LA SEMANA
>

Estados Unidos
« Indicadores PMI S&P Global Prel. (Sep) e FED Chair Powell Speaks ¢ Ordenes de Bienes Durables (Ago) e PIB 2025 Q2 Final e Venta de Viviendas Usadas (Ago)

e Inflaciéon PCE (Ago) e Ingreso y Gasto Personal (Ago)

Europa
e Indicadores PMI HCOB Prel. (Sep) ¢ Confianza Empresarial IFO Alemania (Sep) e Confianza del Consumidor GFK Alemania (Oct)

Colombia

e Balanza Comercial (Jul) e Confianza Empresarial Fedesarrollo (Ago)
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SKANDIA INVERSIONES
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Las compaiiias integrantes del grupo empresarial liderado por Skandia Holding de Colombia S.A., (“Skandia”) manifiestan que: (i) la informacidn contenida en esta
publicacion (“Publicacion”) se basa sobre fuentes de conocimiento publico, consideradas confiables; (ii) la Publicacién tiene el propdsito Unico de informar y proveer

herramientas de analisis Utiles para sus lectores; (iii) la Publicacion no constituye recomendacion, sugerencia, consejo ni asesoria alguna para la toma de decisiones
de inversion en los términos del articulo 2.40.1.1.2 del Decreto 2555 de 2010; (iv) Skandia no es responsable respecto de la exactitud e idoneidad de la informacion

y de las herramientas, incorporadas en la Publicacion; (v) Skandia y las entidades y personas que constituyen su fuerza comercial externa, no son responsables de
las consecuencias originadas por el uso de la Publicacion.
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