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Semana del 28 de septiembre al 2 de octubre de 2026
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“Patience is not passive; it is 
concentrated strength.”

•	Los mercados se mantuvieron atentos a la evolución de  
	 los rendimientos de los bonos del Tesoro a 10 y 30 años, que  
	 alcanzaron máximos multidecada. Sin embargo, la presión  
	 sobre las tasas se moderó tras conocerse que la economía  
	 creó apenas 29,000 empleos en septiembre, por debajo de  
	 los 84,000 esperados, mientras la tasa de desempleo  
	 aumentó ligeramente a 4.2%.
	 o	 Las vacantes de empleo cayeron en 256,000 a 7.079M 

en agosto (mínimo de 5 meses), por debajo de lo previs-
to (7.23M). 

•	La inflación PCE subió 0.3% en agosto (3.4% anual) y el sub- 
	 yacente 3.0%, moderando la prisa de la FED por subir tasas  
	 en octubre. El gasto del consumidor repuntó 0.9% pese a  
	 menor ahorro (4.1%).
	 o	 El consenso descuenta con un 80% de probabilidad 

que la Fed dejará sin cambios la tasa de referencia este 
mes. 

•	La economía creció 2.2% anualizado en el 2T-2026, tras una  
	 revisión al alza de 0.7 pp, apoyada por una mayor inversión  
	 fija, consumo e inventarios. En contraste, el PMI manufactu- 
	 rero se moderó ligeramente en septiembre, pese al avance  
	 de nuevos pedidos y empleo, mientras aumentaron las  
	 presiones de precios por aranceles y mayores precios del  
	 crudo.

Nota: Rendimientos indicativos registrados a las 10:00 ET.

Bruce Lee

•	La inflación en Alemania subió a 3.3% anual en septiembre  
	 (máximo desde dic-23), superando previsiones (3.2%). El  
	 alza se debió al repunte en energía (+14.9%), mientras la  
	 subyacente se mantuvo en 2.4%.
	 o	 A su vez, las ventas minoristas subieron 1.3% mensual 

en agosto (-3.2% julio), aunque se mantuvo debajo del 
1.5% esperado. A nivel anual, cayeron 0.4% (vs. -2.5% 
previo).

•	El PIB del Reino Unido creció 0.5% trimestral y 1.4% anual  
	 en el 2T-2026 (revisado al alza). El avance fue impulsado por  
	 servicios (+1.7% anual), inversión empresarial (+5.2%) y  
	 exportaciones (+4.2%).
•	Los rendimientos de los bonos soberanos retrocedieron al  
	 cierre de la semana, tras varios días de elevada volatilidad en  
	 los que las tasas de distintos países de la región alcanzaron  
	 máximos de varias décadas. 
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•	El BoJ no descarta acelerar las alzas de su tasa de referencia  
	 para contener la inflación. Un aumento en octubre depende- 
	 rá de los datos de las expectativas inflacionarias empresa- 
	 riales y de la inflación general.
•	La producción industrial cayó inesperadamente 1.7% mensu 
	 al en agosto (vs +1.7% esperado), afectada por la baja en  
	 autos (-6.8%) tras terremotos y tifones. El sector de manu- 
	 factura prevé un repunte en septiembre y octubre.

China

•	Las ganancias industriales crecieron 4.2% anual en agosto  
	 (el menor ritmo del año). Hasta agosto se acumula un alza  
	 de 15.7% para el año, impulsada por tecnología (+110%),  
	 frente a caídas en autos (-16%). 
•	El PMI manufacturero subió en septiembre, volviendo a ex- 
	 pansión. La producción tocó máximo de 9 meses, aunque  
	 continuó la destrucción de empleo y cayeron los pedidos.

Argentina

•	La cuenta corriente registró un superávit de USD 2,214 millo- 
	 nes en el 2T26, frente a un déficit de USD 2,411 millones en  
	 el trimestre previo. La mejora estuvo apoyada principalmen- 
	 te por un superávit en la balanza de bienes.
Brasil

•	Los precios al productor subieron 0.36% mensual en agosto  
	 (tras caer 0.83% en julio), su primera alza desde abril (+2.53%  
	 anual). Destacó el repunte en minería (+4.33%) y alimentos  
	 (+1.99%)
México

•	Hacienda prevé que la economía crecerá 1%-2% en 2026 y  
	 1.5%-2.5% en 2027. La deuda pública se estabilizará cerca  
	 del 56% del PIB (vs. 55% actual), garantizando sostenibilidad  
	 macroeconómica.
•	El peso mexicano cayó a su peor nivel del año, ante el alza  
	 del dólar impulsada por el repunte del petróleo (+2%) y el  
	 aumento de tasas por parte de la FED.
•	Las remesas cayeron 3.6% anual en agosto. El acumulado  
	 enero-agosto, supera por más de 4 veces las exportaciones  
	 petroleras.
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Eventos Importantes en las próximas semanas

En pocas palabras… 

• En Estados Unidos, se dará a conocer el PMI de servicios 10/05
• En Estados Unidos, se publicarán las minutas de la FED 10/07

Los máximos históricos han sido frecuentes en mercados alcistas. Ver al mercado en máximos puede 
generar cautela, pero la historia ofrece otra perspectiva. Desde 1957, el S&P 500 ha cerrado en un nuevo 
máximo más de 1,300 veces, aproximadamente una vez cada 13 días. Más que una señal aislada de sobre-
valuación, los récords han sido parte natural de la trayectoria de largo plazo del mercado, respaldada por el 
crecimiento de las empresas y sus utilidades.

Implicaciones para el mercado: 

Entre 1989 y 2025, invertir en un nuevo máximo del S&P 500 generó retornos anualizados posteriores de 
13.3%, 12.2% y 11.5% a uno, tres y cinco años, respectivamente. Estos resultados superaron los observa-
dos tras invertir en días sin nuevos máximos. 

Máximos históricos: una señal para mantener perspectiva

Fuente: Invesco, Bloomberg L.P. y S&P
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Recursos Naturales
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DISCLAIMER

DISCLAIMER: Axxets Management (Schweiz) AG is an External Asset Manager, member of the Swiss Asset Managers Association 
(VSV). Axxets Management (Schweiz) AG may only transact business or render personalized investment advice in those states 
and international jurisdictions where it is registered, has notice filed, or is otherwise excluded or exempted from registration re-
quirements. The purpose of this material is for information distribution only and should not be construed as an offer to buy or sell 
securities or to offer investment advice. Past results are no guarantee of future results and no representation is made that anyone 
will or is likely to achieve results that are similar to those described. An investor should consider his or her investment objectives, 
risks, charges and expenses carefully before investing. Information contained herein has been derived from sources believed 
to be reliable but is not guaranteed as to accuracy and does not purport to be a complete analysis of the security, company or 
industry involved. Different types of investments involve varying degrees of risk, and there can be no assurance that any specific 
investment or strategy will be suitable or profitable for a client‘s portfolio. Returns do not represent the performance of Axxets 
Management (Schweiz) AG or any of its clients. Returns do not reflect the impact of advisory fees.  Historical performance results 
for investment indexes and/or categories, generally do not reflect the deduction of the deduction of advisory fees, brokerage or 
other commissions, and any other expenses that a client would have paid or actually paid, the incurrence of which would have 
the effect of decreasing historical performance results. There are no assurances that a portfolio will match or outperform any 
particular benchmark. 

For more information please visit www.axxets.ch 


