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De acuerdo con la Oficina de 
Estadísticas Laborales, el Índice de 

Precios al Consumidor (IPC) aumentó 
0,1% m/m en noviembre, por encima 

de lo esperado por el mercado (0,0% 
m/m) y de lo registrado el mes anterior 

(0,0% m/m). Las presiones se dieron por 
el rubro de vivienda, el cual continúa 

aumentando y registró una variación 
de 0,4% m/m, por encima del 0,3% 

m/m del mes anterior. En contraste, los 
precios del rubro de energía se 

moderaron, registrando una variación 
negativa de 2,3% m/m, desde la caída 

de 2,5% m/m del mes anterior, esto 
debido principalmente a la caída de 

los precios de la gasolina (-6,0% m/m).

Con lo anterior, en términos anuales la 
inflación se moderó hasta 3,10%, en 

línea con lo esperado por el mercado y 
por debajo de lo registrado el mes 

anterior (3,2% a/a).

Por su parte, la inflación subyacente, 
aquella que excluye elementos 

volátiles como alimentos y energía, 
presentó una variación de 0,3% m/m. 

En términos anuales, la inflación 
subyacente aumentó 4,0% en 

noviembre, al igual que el crecimiento 
registrado en octubre. 

¿POR QUÉ ES IMPORTANTE?

Si bien el dato estuvo en línea con las 
expectativas del mercado, al observar 

los datos de inflación desagregados 
por sectores, se puede observar que la 

inflación de servicios sigue siendo la 
que genera mayores presiones a la 

inflación total. En promedio, en 2019 los 
precios de los servicios (excluyendo 

servicios de energía) fue de 2,84% a/a, 
sin embargo, el promedio de este año 

ha sido de 6,34% a/a y solo en 
noviembre registró una variación de 

5,4% a/a. Por su parte, los precios de los 
bienes ya están en niveles del 2019, 

rondando el 0% a/a.

No obstante, los precios del rubro de 
vivienda a pesar de ser los que más 

han crecido este año ya han visto 
disminuciones en su tasa anual, pues 

alcanzaron el máximo de 8,2% a/a en 
marzo de este año y a noviembre han 

moderado hasta 6,5% a/a. 

Bajo este contexto, estas presiones 
siguen siendo un argumento para que 

la Reserva Federal (Fed) mantenga 
una postura contractiva de la política 

monetaria durante la primera mitad del 
2024. 

Con este escenario, el mercado espera 

que, en la reunión de política 

monetaria de la Fed, que comenzó hoy 
12 de diciembre y finaliza mañana 13 

de diciembre, el Comité mantenga la 
tasa en 5,25% y 5,50%, con una 

probabilidad del 98,4%. Además, 
prevén que las tasas se mantengan en 

estos niveles hasta mayo del 2024, mes 
en el que comenzarían los recortes en 

25pbs con una probabilidad de 50,1%. 
De cara a todo el 2024, el mercado 

espera que la Fed sea más agresiva y 
recorte en 125pbs la tasa de interés 

hasta 4,25%.

Con lo anterior, tras conocerse el dato, 
los tesoros a 2 años se valorizaron 4pbs 

hasta 4,63%, sin embargo, en el 
transcurso de la mañana terminaron 

devolviendo el movimiento y se 
desvalorizaron 11pbs hasta 4,74%. Así 

mismo, los tesoros a 10 años se 
valorizaron 3pbs una vez se conoció el 

dato, no obstante, en el transcurso de 
la jornada se desvalorizaron 10pbs 

hasta 4,24%. En cuanto al dólar, 
medido a través del índice DXY, perdió 

0,14%, sin embargo, después devolvió 
el movimiento y se fortaleció 0,59% 

hasta 104.09pts. Finalmente, el S&P 500 
se desvalorizó 0,17% una vez abrió el 

mercado, sin embargo, a lo largo de la 
mañana se valorizó 0,51% hasta           

$US 4631.81.
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Inflación anual de Estados Unidos y tasa de interés
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