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Cuellos de botella y el precio de la energìa
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Estrecho de Ormuz:
Parálisis del tránsito marítimo regular tras ataques militares 
de EE. UU. contra petroleros iraníes en Jask e Isla de Kharg, e 
intercambios de misiles por parte de Irán hacia bases 
estadounidenses en Jordania.

Explosión en 
Fletes de 
Tanqueros:
El ETF 
especializado en 
fletes de crudo 
(Breakwave 
Tanker Shipping - 
$BWET) acumula 
una suba récord 
del 6.200% en 15 
meses

Estrecho de 
Bab el-Mandeb:
Las milicias hutíes 
atacaron 
instalaciones de 
Saudi Aramco, 
interrumpieron el 
oleoducto 
Este-Oeste (de 4 a 
5 millones de bpd) 
y tomaron Mocha 
e Isla Perim, 
bloqueando la 
salida marítima 
saudita

Geopolítica de los Estrechos y Colapso Logístico
Tarifas Récord (VLCC):
Fletar un supertanquero para la ruta EE. UU.-Asia 
alcanzó una cifra récord de suma fija de US$ 29,5 
millones por viaje (~US$ 15 por barril), con ingresos 
diarios de los buques rozando US$ 800.000 por día
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Shock de Precios en Crudo, Diésel y Gas Natural

Escalada en Petróleo Crudo:
El barril de Brent (negro) tocó 
los US$ 105,56 (+4,30%) y el WTI 
(gris) superó los US$ 100,14 
(+4,26%), acumulando subas 
semanales superiores al 9% por 
segunda semana consecutiva.

Mercado Físico (Dated 
Brent):
El precio real de entrega 
inmediata se disparó por encima 
de US$ 118,50, marcando un 
spread sin precedentes de US$ 
13,62 respecto a los contratos 
futuros.
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Shock de Precios en Crudo, Diésel y Gas Natural
El Motor Inflacionario Real (Diésel):
Los futuros del diésel rompieron los US$ 5 por galón por primera vez 
desde 2022 y el promedio nacional en surtidores en EE. UU. cruzó los 
US$ 6,056 por galón (con picos regionales en California de entre US$ 
8 y US$ 9,99).

Tensión en Gas Natural y GNL:
El gas natural europeo acumula un alza del +125% 
desde el inicio del conflicto. Los inventarios de la 
UE cayeron al 65% de su capacidad (vs. 82% 
promedio histórico) debido a la parálisis del 96% 
del GNL procedente de Qatar.

Fuente: www.zerohedge.com, Bloomberg
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Transmisión Macro: Shock de Oferta y la Regla de los 6 a 9 Meses

Mecanismo de 
Transmisión:
A diferencia del shock de 
demanda de 2008, este 
evento es un shock de 
oferta puro, donde cada 
suba de la energía se 
descuenta de inmediato en 
expectativas de inflación

Pico de Correlación:
La correlación entre el 
rendimiento del Treasury a 
10 años y el crudo saltó a 
0,7527, registrando su 
mayor nivel de los últimos 
18 años.

Fuente: Global Macro



REUNIÓN DE MERCADO · INTERNACIONAL LUNES 14/09/2026

Transmisión Macro: Shock de Oferta y la Regla de los 6 a 9 Meses

Tensión en la Curva 
Soberana:
El rendimiento del Treasury a 
10 años tocó el 4,97% y la 
tasa a 30 años se ubicó en 
5,38%, alcanzando máximos 
no vistos desde 2007.

El Retardo en el IPC:
La evidencia histórica señala 
que los aumentos en el precio 
del diésel tardan entre 6 y 9 
meses en trasladarse 
completamente a la inflación 
del IPC general a través de 
fletes y distribución.

Fuente: www.zerohedge.com, Bloomberg
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IPP e IPC de agosto. Previsiones de inflaciòn del BCE
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Radiografía de la Inflación en EE. UU. (IPP e IPC de Agosto)

Índice de Precios al Productor (IPP):
El IPP general avanzó 0,4% m/m en agosto y aceleró al 5,4% interanual (por encima del 5,3% esperado), reflejando 
el fuerte encarecimiento de insumos y transporte. El IPP subyacente se ubicó en 4,6% i.a..



REUNIÓN DE MERCADO · INTERNACIONAL LUNES 14/09/2026

Radiografía de la Inflación en EE. UU. (IPP e IPC de Agosto)

Sorpresa en el IPC Subyacente:
El IPC núcleo avanzó 0,3% m/m (vs. 0,2% estimado por 
el consenso), aunque desaceleró levemente en 
términos interanuales al 2,4% 

Índice de Precios al Consumidor (IPC):
El IPC general subió 0,4% m/m y se mantuvo en 3,4% 
interanual. El impulso provino principalmente de los 
combustibles (energía +2,1% m/m, gasolina +3,9% m/m).
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El BCE Toma la Iniciativa: Suba de Tasas y Nuevas Proyecciones

Revisión al Alza de Inflación:
El BCE incrementó sus estimaciones de inflación 
promedio a 3,0% en 2026, 2,5% en 2027 y 2,1% en 2028.

Ajuste de Tasas de Interés:
El Banco Central Europeo elevó sus tres tasas de 
referencia en 25 pb (a partir del 16 de septiembre), 
llevando la tasa de depósito al 2,50%, la de financiación 
al 2,65% y la facilidad marginal al 2,90%.

Mensaje Estricto de Christine Lagarde:
Advirtió sobre el riesgo de efectos de segunda vuelta 
en salarios y precios debido al shock energético en 
Medio Oriente, reafirmando que "no existe una 
trayectoria predeterminada".

Perspectivas de Crecimiento del PIB:
Se prevé una leve mejora en la actividad de la 
Eurozona a 0,9% en 2026 y 1,4% en 2027.
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La Encrucijada de la Fed: Probabilidades de Suba al 82% - 87%

Expectativas del Mercado (FOMC 16/9):
Los futuros de tasas de interés y los mercados de 
predicción dispararon la probabilidad de una suba de 
25 pb por parte de la Fed al 82% - 87,3%.
De materializarse el incremento, la tasa de fondos 
federales se ubicaría en el rango entre 3,75% y 4,00%.

Reacción Inmediata en Mercados:
Tras la publicación del IPC, los rendimientos 
soberanos cedieron levemente en el margen, 
mientras los futuros del S&P 500 anotaron rebotes de 
corto plazo cercanos al +1%.

Descarte del Escenario Dovish:
La narrativa de recortes de tasas quedó sepultada. El 
mercado ahora descuenta hasta tres alzas 
adicionales entre lo que resta de 2026 y el primer 
semestre de 2027 para frenar la inercia de costos.

Fuente: cmeroup.com

Fuente: cmeroup.com
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EE. UU. en Niveles de 2007:
El rendimiento del Treasury a 10 
años rozó el 4,97%, mientras que 
la tasa del bono a 30 años escaló 
al 5,20% - 5,38%, situándose en 
sus niveles más elevados en casi 
dos décadas.

REUNIÓN DE MERCADO · INTERNACIONAL LUNES 14/09/2026

Tensión en la Deuda Soberana Global y Máximos de Varias Décadas

Fenómeno Soberano Síncrono:
Los bonos a 30 años del Reino 
Unido y Japón registraron 
rendimientos máximos del siglo, 
mientras que Alemania alcanzó 
sus mayores tasas desde 2009.
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Tensión en la Deuda Soberana Global y Máximos de Varias Décadas
Carga Financiera e Insolvencia Fiscal:
Los intereses netos de la deuda de EE. UU. alcanzaron los US$ 1,1 billones anuales ( 19% de los ingresos 
públicos). En Japón, la factura de intereses escaló a un récord de 16,59 billones de yenes (~US$ 108 billions), 
mientras que en Francia la deuda trepó al 117,6% del PIB con un déficit estructural superior al 5% del PIB.



Dinámica de Curva en EE. UU.: Bear Flattening y Competencia por el Capital
REUNIÓN DE MERCADO · INTERNACIONAL LUNES 14/09/2026

Golpe al Tramo Corto 
(Short-End):
La tasa del Treasury a 2 años 
trepó por encima del 4,60% 
(+28 pb en la semana), 
reflejando el descuento de 
una Fed restrictiva.

Lectura de Curva (Bear 
Flattening):
La curva operó bajo 
aplanamiento bajista, señal 
de que el mercado asume 
que el endurecimiento 
monetario terminará 
desacelerando el ritmo de 
crecimiento económico.

Fuente: www.zerohedge.com, Bloomberg



Prima Renta Fija vs. Renta Variable:
El rendimiento del Treasury a 10 años ofrece una prima 
del 3,71% (371 pb) sobre la tasa de dividendos del S&P 500 
(1,08%), marcando la brecha más amplia de los últimos 24 
años.

Dinámica de Curva en EE. UU.: Bear Flattening y Competencia por el Capital
REUNIÓN DE MERCADO · INTERNACIONAL LUNES 14/09/2026

Spreads de Crédito Agotados (High Yield):
Los spreads de bonos corporativos High Yield cayeron 
a 2,66% sobre Treasuries, dejando un margen nulo de 
protección ante posibles defaults o un apretón de 
liquidez.



Intervención del Tesoro (Buybacks):
Scott Bessent triplicó el programa de 
recompra de bonos de largo plazo hasta 
US$ 6.000 millones, acumulando hasta 
US$ 34.000 millones en operaciones 
durante septiembre.

Recompras del Tesoro (Scott Bessent) y Competencia por el Capex de IA
REUNIÓN DE MERCADO · INTERNACIONAL LUNES 14/09/2026

El Mercado "Le Pelea" al Tesoro:
A pesar de las recompras, los rendimientos 
continuaron en ascenso, al considerarse la 
medida insuficiente frente a las abultadas 
emisiones primarias y un déficit fiscal del 
6% del PIB.

Efecto Crowding Out por Capex de IA:
Las emisiones de deuda corporativa para 
financiar infraestructura de IA sumaron US$ 
260.000 millones en 2026, compitiendo 
directamente con los bonos soberanos al 
ofrecer cupones con primas adicionales de 
entre 42 pb y 175 pb sobre Treasuries sin 
riesgo.



Suba de Tasas Descontada:
Los mercados asignan entre un 
82% y 87,3% de probabilidad a un 
aumento de 25 pb en la tasa de 
fondos federales, llevando el 
rango objetivo al 3,75% - 4,00%.

La Encrucijada del FOMC (16/9) y la Primacía de los Bonos Largos
REUNIÓN DE MERCADO · INTERNACIONAL LUNES 14/09/2026

Patrón Histórico en Ciclos de 
Alza de la Fed:
● a 3 meses: La bolsa tiende a 

resentirse (caídas en 5 de 
los últimos 7 ciclos, con una 
mediana del -2%).

● a 12 meses: El mercado se 
recupera con una suba 
promedio del +9% (cerrando 
en positivo en 6 de los 7 
ciclos).

"Los Bonos son los Jefes":
El 79% del valor total del S&P 500 descansa sobre los flujos de caja descontados 
a más de 10 años. Por ello, la estabilidad de las tasas de 10Y y 30Y resulta mucho 
más determinante para las valuaciones que la decisión puntual de corto plazo de 
la Fed.
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Bessent y el Yen, Trump “Dividend” y elecciones en Brasil



La Advertencia de Scott Bessent:
El Secretario del Tesoro de EE. UU. desafió directamente a los fondos 
especulativos posicionados en corto contra el yen: "Tengo información 
asimétrica sobre lo que harán el Banco de Japón y las autoridades 
japonesas. Ahora yo soy la banca. Pueden apostar contra mí si quieren".

Apreciación del Yen:
El yen japonés se fortaleció hasta ¥154 por 
dólar, registrando su nivel más firme en siete 
meses.

La Guerra Físico-Monetaria del Yen y el Desafío de Scott Bessent
REUNIÓN DE MERCADO · INTERNACIONAL LUNES 14/09/2026



La Guerra Físico-Monetaria del Yen y el Desafío de Scott Bessent
REUNIÓN DE MERCADO · INTERNACIONAL LUNES 14/09/2026

Venta Récord de Activos por Japón:
Para sostener la divisa, el Ministerio de Finanzas de Japón 
liquidó US$ 88.000 millones en títulos extranjeros en 
agosto (principalmente US Treasuries), provocando la 
mayor caída mensual de reservas internacionales de su 
historia (-US$ 94.600 millones, -8,7%).

Riesgo para el Carry Trade Global:
La intervención y fortaleza del yen presionan las tasas de 
30 años en EE. UU. (al venderse bonos del Tesoro) y 
amenazan con gatillar un desarme abrupto del carry 
trade internacional.

Fuente: www.zerohedge.com, Bloomberg



EE. UU. Midterms 2026: Promesas Fiscales y Cuentas Regresivas
REUNIÓN DE MERCADO · INTERNACIONAL LUNES 14/09/2026

El "Dividendo Trump" de US$ 5.000:
Promesa electoral de enviar US$ 5.000 a cada 
ciudadano adulto si los republicanos mantienen 
ambas cámaras en noviembre (costo estimado de 
US$ 1,35 billones, ~4% del PIB).
El Desafío de Financiamiento (Intel):
El Secretario de Comercio, Howard Lutnick, planteó 
financiar el cheque con participaciones estatales como 
Intel; sin embargo, cubrir esa suma requería que el 10% de 
Intel valga US$ 13,5 billones (31 veces su valuación actual).

Pagos Directos Inmediatos:
Anuncio de cheques de US$ 500 para 1 millón de 
beneficiarios por sobrecargos en seguros médicos de 
Obamacare a partir de octubre.

Presión Fiscal y Social Security (UBS):
Con un déficit fiscal que ya roza el 6% del PIB, estas 
medidas populistas conviven con la inminente insolvencia 
de las reservas de Social Security proyectada para 2032, 
elevando la vulnerabilidad de las tasas largas.



Brasil: Deflación Corriente (IPCA) y Posicionamiento Electoral en EWZ
REUNIÓN DE MERCADO · INTERNACIONAL LUNES 14/09/2026

Desaceleración del IPCA:
La inflación al consumidor en Brasil cayó un -0,32% m/m 
en agosto, desacelerando al 4,22% interanual y 
otorgando alivio al Banco Central de Brasil

Paridad Electoral Estrecha:
Las encuestas y mercados de apuestas (Polymarket) 
muestran un escenario sumamente ajustado entre la 
reelección de Lula da Silva (53%) y el avance de Flávio 
Bolsonaro (47%).

Estrategia en Opciones:
Fuerte incremento en la demanda de opciones call y call 
spreads sobre el ETF de Brasil ($EWZ) a niveles récord 
desde diciembre, buscando capturar un rally de activos 
brasileños ante un resultado favorable para el mercado.

Las pròximas elecciones generales en Brasil se celebraràn en 
Octubre de 2026, siendo la Primera Vuelta el domingo 4 y la 
Segunda Vuelta (Balotaje) el domingo 25 (en el caso de que 
ninguna fòrmula obtenga màs del 50% de los votos)
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Nike, Oracle, Meta, Apple, Anthropic



Salida Histórica de Nike del S&P 100 ($NKE):
REUNIÓN DE MERCADO · INTERNACIONAL LUNES 14/09/2026

Nike fue retirada del S&P 100 tras 18 
años, cotizando en torno a US$ 38,40 
(un -80% desde sus máximos de 2021 
y tras destruir US$ 220.000 millones 
en valor de mercado). 
Fue reemplazada por compañías de 
tecnología y nube como Dell, Palo 
Alto Networks, Arista y SanDisk.

Fuente: bloomberglinea.com



($ORCL): Explosión en la Nube vs. Rebaja Crediticia de S&P
REUNIÓN DE MERCADO · INTERNACIONAL LUNES 14/09/2026

Crecimiento Explicado por IaaS (1T27):
Ingresos totales de US$ 19.3 B (+30% Y/Y) impulsados por la 
infraestructura cloud (IaaS +121% Y/Y, alcanzando US$ 7.4B). 
Despliegue de 850 Megawatts en datacenters y más de 300.000 
GPUs.

Rebaja de Calificación Crediticia :
S&P recortó la nota de Oracle a BBB- (al 
límite del grado de inversión) debido a:

1. Déficit operativo de flujo de caja libre 
proyectado de US$ 42.000 millones para 
2027 por capex masivo.

2. Concentración de riesgo: OpenAI 
representa casi la mitad del RPO total de 
la compañía.



Avances en Software y el Debate de Seguridad Existencial en IA
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Meta Muse ($META +5,2%):
Presentación de su nuevo asistente 
autónomo capaz de navegar y ejecutar 
tareas complejas por sí mismo, registrando 
una adopción inicial que multiplicó por diez 
las proyecciones iniciales.

Apple ($AAPL):
Presentación de la línea iPhone 18 Pro / Pro 
Max y el iPhone Duo (su primer dispositivo 
plegable, desde US$ 1.999).
Despliegue de Apple Intelligence y una 
nueva Siri con capacidad de interactuar con 
unas 300.000 aplicaciones. La compañía 
apuesta a integrar la IA como una función 
nativa del sistema operativo para impulsar 
el precio promedio de venta de su 
hardware (ASP), en lugar de depender de 
una suscripción mensual independiente

Fuente: bloomberglinea.com

Fuente: bloomberglinea.com



Fuente: www.wsj.com

Avances en Software y el Debate de Seguridad Existencial en IA
REUNIÓN DE MERCADO · INTERNACIONAL LUNES 14/09/2026

La controversia de seguridad en IA
El investigador Jacob Coxson renunció de 
Anthropic advirtiendo sobre la "carrera 
irresponsable hacia modelos de IA 
autorreplicantes".

Expertos asignan una probabilidad superior 
al 10% a un riesgo de extinción humana 
hacia 2030 debido al avance acelerado de 
modelos que generan y optimizan su propio 
código sin coordinación global entre los 
principales actores.

Fuente: bloomberglinea.com



06
Gráficos y tablas

Petrini Valores · Reunión semanal

Equity, sectores, divisas, commodities, treasuries, ETFs emergentes
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Equity Norteamericano - S&P 500 semana del 7/9 al 11/9
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Equity Norteamericano

Índice Precio Var. 5D (%) MTD (%) YTD (%) 1YR (%)

S&P 500 7,658.66 -1.15 -0.36 11.88 16.26

NASDAQ 100 29,368.44 -0.39 -0.30 16.31 22.41

RUSSELL 2000 2,903.07 -2.20 -1.81 16.97 19.89

MAGNIFICENT 7 34,495.69 0.63 1.62 6.24 16.58
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Equity Norteamericano
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Sectores Norteamericanos

Sector Precio Var 5D (%) MTD (%) YTD (%) 1YR

Information Technology 187.70 0.93 0.64 30.37 38.49

Energy 65.13 0.79 1.83 45.67 46.15

Communication Services 112.60 -0.69 1.02 -4.35 -3.25

Industrials 172.36 -1.26 -1.58 11.11 12.80

Utilities 42.38 -1.51 0.36 -0.73 -0.36

Real Estate 43.42 -1.88 -1.56 7.61 2.07

Consumer Staples 83.38 -2.21 -1.88 7.34 3.46

Financial 57.23 -2.27 -0.83 4.49 5.92

Consumer Discretionary 112.96 -3.01 -3.11 -5.40 -4.84

Materials 50.95 -3.17 -3.30 12.35 10.03

Healthcare 165.36 -4.56 -3.04 6.82 18.35
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Sectores Norteamericanos
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Divisas

Moneda Precio Var. 5D (%) MTD (%) YTD (%) 1Y (%)

DXY 99.12 0.21 -0.31 0.81 1.63

EURO 1.16 -0.16 -0.19 -1.28 -1.18

LIBRA 1.35 0.07 -0.15 0.40 -0.33

YEN 0.01 -1.66 -3.80 -1.94 4.40

REAL 0.20 -0.05 -1.13 -6.71 -4.87

CAN 0.72 0.19 0.07 1.01 0.22

BTC 77,411.98 -3.14 -1.83 -11.68 -32.35

Nota metodológica: Todas las variaciones corresponden al tipo de cambio de 
cada divisa respecto al dólar estadounidense (Moneda/USD). Los valores 
reflejan el número de unidades de dólares necesarias por unidad de moneda 
base.
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Divisas
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Commodities

Activo Precio Var. 5D (%) MTD (%) YTD (%) 1Y (%)

Oro 4,350.17 -1.80 -1.97 0.71 19.71

Plata 64.41 -2.72 -3.25 -10.12 54.99

Cobre 646.95 -1.63 -1.88 13.86 40.93

Litio 69.52 -6.83 -12.92 -0.35 61.60

Brent 104.95 9.00 15.98 72.47 58.13

Gas 22.96 -1.78 -2.64 -24.53 -30.26

Soja 1,299.00 -1.31 0.85 22.03 20.81



REUNIÓN DE MERCADO · INTERNACIONAL LUNES 14/09/2026

Commodities
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Renta fija: Curva de Treasuries

Plazo Yield Var. 5D 
(bps)

1M 3.833 11

3M 4.005 16

6M 4.146 15

12M 4.323 21

2Y 4.628 26

5Y 4.786 24

7Y 4.871 22

10Y 4.969 19

20Y 5.386 14

30Y 5.354 11
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Renta Fija: Tasas a 10 años
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Renta Fija: Tasas a 10 años
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ETFs Economías Emergentes

País Precio Var. 5D MTD YTD 1YR
Corea del Sur 188.72 4.52 4.35 94.12 142.38

Turquía 40.44 3.75 0.27 17.49 25.12
Polonia 45.56 2.27 3.31 29.47 39.75

EAU 19.89 2.00 2.26 4.03 4.63
Tailandia 74.11 1.33 2.40 24.20 21.15

Qatar 17.37 0.93 -0.23 -7.70 -11.29
Taiwan 110.91 0.71 2.67 74.58 81.89

Acciones emergentes 67.84 0.55 1.22 24.00 29.74
Kuwait 37.65 0.16 -1.32 -1.65 -4.44
Brasil 38.19 0.16 6.00 20.21 27.09

Países Bajos 67.84 -0.38 -0.70 18.95 24.57
Arabia Saudita 38.22 -0.80 -1.49 4.97 3.86

Filipinas 24.12 -1.15 1.56 -3.21 -7.23
Malasia 27.76 -1.87 -2.22 1.46 9.59

Peru 90.72 -1.90 -0.92 25.39 57.64
Singapur 33.62 -1.95 -1.61 22.21 15.33

Hong Kong 22.52 -2.00 -1.70 5.98 2.18
Mexico 75.38 -2.07 -1.75 8.73 14.72

Sudafrica 70.10 -2.39 -0.57 1.89 15.75
China 52.96 -2.59 -3.22 -11.84 -17.52
India 48.57 -2.70 -2.27 -10.14 -8.77

Indonesia 12.75 -3.56 0.16 -31.82 -27.72
Australia 29.27 -3.62 -2.50 11.76 6.79

Chile 39.48 -3.82 -2.52 -2.28 16.05
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