14/10/2026

El IPC de septiembre vuelve a presionar la curva de Treasuries

? Lainflacidn de septiembre se acelerd. El indice de precios al consumidor avanzé 0,6% mensual, en
linea con lo que anticipaba el consenso, pero muy por encima del 0,4% de agosto. La energia aportd
0,39 p.p., y dentro de ese bloque el combustible de motor explicd por si solo 0,37 p.p. Es decir que
la gasolina aportd mas de la mitad de la suba mensual, un traslado directo del conflicto en Medio
Oriente y de la escasez de refinados a la goéndola. Los alimentos, en cambio, estuvieron
practicamente neutros con un aporte de apenas 0,01 p.p. En términos interanuales el indice general
trepd a 3,7%, por encima del 3,6% que esperaba el mercado y del 3,4% de agosto. Cada vez mas
lejos del target de la Fed del 2% anual.

AE| dato incémodo llegd por el lado de la ntcleo , que excluye alimentos y energia justamente para
capturar la tendencia subyacente. Esta avanzé 0,3% mensual, por encima del 0,2% proyectado y en
linea con el registro de agosto , mientras que en la comparacion interanual escal6 a 2,6% contra el
2,5% estimado y el 2,4% previo. Dentro de esa medicidn, los servicios basicos aportaron 0,28 p.p. y
los bienes apenas 0,06 p.p., de modo que la presidn sigue concentrada en servicios. La supercore,
que mide los servicios excluyendo vivienda y es el indicador que la Fed mira con mas atencion para
evaluar la dinamica salarial, avanzo 0,42 p.p., por debajo de los 0,51 p.p. de agosto, pero se mantiene
en niveles elevados. Es decir, la presion sobre la inflacidn no viene solo por el lado de la energia.

[l Los rendimientos de los Treasuries reaccionaron al alza. La tasa a 2 afios se disparé 13 pbs hasta
4,92%, mientras que la de 10 afios sumo 9 pbs hasta 5,30%. De esta forma, el spread entre ambos
tramos se comprimié 4,2 pbs hasta 37,3 pbs. Estados Unidos viene absorbiendo una secuencia de
shocks de oferta superpuestos, primero los aranceles y después la energia, para combatirlos el
mercado espera que la Fed suba 25 pbs la tasa de politica monetaria antes de fin de afio y otros 50
pbs adicionales en 2027. Por su lado, los futuros de Wall Street operan en verde, aunque con el
impulso concentrado en los sectores menos sensibles a tasas. El Dow Jones sube 0,4%, el S&P 500
avanza 0,2% y el Nasdaq opera flat (+0,03%).

Disclaimer

El presente documento es propiedad de PP Inversiones S.A. (“PPI"), no pudiendo su contenido ser modificado, transmitido, copiado, y/o distribuido sin el consentimiento expreso de PPI. El presente
tiene un cardcter exclusivamente informativo y se basa en informacion proveniente de fuentes publicas. Nada en este documento podrd ser interpretado como una oferta, invitacion o solicitud de
ningun tipo para realizar actividades con valores negociables u otros activos financieros. PPI no efectua declaracion alguna, ni otorga garantia alguna, sobre la veracidad, integridad y/o exactitud de
la informacion sobre la cual se basa este informe. El presente no constituye asesoramiento en inversiones. El receptor debera basarse exclusivamente en su propia investigacion, e valuacion y juicio
independiente para tomar una decision relativa a la inversion en valores negociables. PPl es un Agente de Liquidacion y Compensacion - Integral registrado bajo la matricula n° 686 y Agente de
Colocacidn y Distribucion Integral de FCI registrado bajo la matricula n°73, en todos los casos de la CNV.

www.portfoliopersonal.com 0800 345 7599
consultas@porfoliopersonal.com +54 11 5252 7599



