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“You can’t predict, but you can 
prepare.”

•	Los mercados experimentaron una semana de volatilidad  
	 con una fuerte corrección tecnológica, liderada por semicon- 
	 ductores, tras un dato de inflación superior a lo esperado que  
	 elevó las expectativas de alzas de la Fed y los rendimientos  
	 de largo plazo.
	 o	 En este sentido, la inflación anual subió a 3.7% en sep-

tiembre, impulsada por la energía, mientras la subya-
cente alcanzó 2.6%. Los precios aumentaron 0.6% men-
sual, su mayor avance en cinco meses.

	 o	 A su vez, los precios al productor subieron 6.3% anual y 
1.3% mensual en septiembre, máximos desde 2022, im-
pulsados por el encarecimiento de la energía (+10.8%) 
y mayores costos de transporte. 

•	La temporada de reportes del 3T26 inició con resultados  
	 mixtos entre los principales bancos estadounidenses:  
	 Goldman Sachs y Citigroup superaron las expectativas,  
	 mientras que JPMorgan y Bank of America se ubicaron por  
	 debajo de lo estimado. La fortaleza en las operaciones de  
	 renta variable y los ingresos por intereses contrastó con un  
	 menor dinamismo en renta fija. 

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

Howard Marks

•	La inflación anual en Alemania subió a 3.3% en septiembre,  
	 su máximo desde diciembre de 2023, impulsada por energía  
	 (+14.9%). La inflación subyacente se mantuvo en 2.4%.
•	La economía del Reino Unido creció 0.1% mensual en agosto,  

	 impulsada por la manufactura (+1.2%), mientras la constru- 
	 cción cayó 0.2%. El PIB avanzó 2.1% anual, su mayor creci- 
	 miento desde octubre de 2022.
•	La producción industrial de la Eurozona cayó 0.5% mensual  

	 en agosto, acumulando tres meses de retrocesos, y 1.1%  
	 anual. Destacaron las caídas en bienes de consumo no dura- 
	 deros (-2.7%) y energía (-0.6%).
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S&P 500

Fuente: Bloomberg
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Fuente: Bloomberg

•	Los precios al productor subieron 6.8% anual en septiembre,  
	 moderándose frente a agosto y las expectativas. En térmi- 
	 nos mensuales, cayeron 0.3% por segundo mes consecu- 
	 tivo.

China
•	La inflación anual subió a 0.9% en septiembre, impulsada por  

	 mayores costos de transporte. Sin embargo, los alimentos  
	 siguieron a la baja (-1.7%) y la inflación subyacente se man- 
	 tuvo en 1.0%.
•	Las exportaciones crecieron 36.3% anual en septiembre, im- 

	 pulsadas por semiconductores y tecnología. El superávit  
	 comercial alcanzó USD 133,530 millones, elevando las ten- 
	 siones comerciales. 

Argentina
•	La inflación anual se moderó a 33.5% en septiembre, desde  

	 33.7% en agosto, mientras los precios al consumidor aumen- 
	 taron 1.9% mensual, reflejando una leve desaceleración infla- 
	 cionaria. 

Brasil
•	Las ventas minoristas crecieron 0.1% mensual en agosto,  

	 por debajo de las expectativas, y 0.4% anual. Destacó el  
	 avance en equipos tecnológicos (+6.3%), mientras muebles  
	 y electrodomésticos cayeron 4.2%.
•	La confianza industrial subió en octubre, pero acumuló 22  

	 meses en terreno pesimista. La mejora en expectativas con- 
	 trastó con el deterioro de las condiciones actuales.

México
•	La actividad industrial creció 0.6% mensual y 3.6% anual en  
	 agosto, acumulando tres meses de avances, impulsada por  
	 la manufactura (+1.2%), mientras la minería cayó 1.6%. 
•	La Cámara de Diputados aprobó en comisiones propuestas  

	 que contemplan endeudamiento por MXN 1.7 billones y una  
	 recaudación tributaria de MXN 6.2 billones (cifras expresa- 
	 das en millones de millones), como parte del proceso presu- 
	 puestario de 2027.
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Eventos Importantes en las próximas semanas

En pocas palabras… 

• En Estados Unidos, se darán a conocer datos relacionados con el empleo y crecimiento    10/20-22

La temporada de resultados del tercer trimestre arranca con expectativas elevadas. FactSet proyecta que 
las utilidades del S&P 500 crezcan 29.6% anual y los ingresos 12.4%, lo que sería el tercer trimestre conse-
cutivo con utilidades por encima de 25%. Además, los analistas revisaron sus estimaciones al alza durante 
el trimestre, algo poco habitual, y un récord de 72 compañías ha emitido guías positivas.

Implicaciones para el mercado: 

Las valuaciones se han moderado: el P/E a 12 meses es de 19.1x, igual a su promedio de 10 años y menor 
al 20.4x de junio. Sin embargo, el crecimiento se concentra en energía (121.1%) y tecnología (65.1%), con 
semiconductores esperando un alza de 130%; sin ellos, el sector tecnológico crecería 24.4%. 

Arranca la temporada de resultados con expectativas altas

Fuente: Factset

S&P 500 Earnings Growth Expectations (Y/Y): Q3 2026
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Divisas
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10Y Goverment Bond Yields
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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 


