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De acuerdo con la Oficina de Estadisticas
Laborales, el Indice de Precios al
Consumidor (IPC) aumentd 0,3% m/m en
diciembre, por encima de lo esperado por
el mercado (0,2% m/m) y de lo registrado el
mes anterior (0,1% m/m).

Las presiones se dieron por el rubro de
vivienda, el cual continia aumentando y
reqgistré una variacion de 0,5% m/m, por
encima del 0,4% m/m del mes anterior.
Ademds, las presiones se debieron también
al incremento en el rubro de energia, el
cual crecidé 0,4% m/m luego de que en
noviembre hubiese caido -2,3% m/m. Esto
como consecuencia de un incremento en
los precios de la electricidad y de la
gasolina.

Con lo anterior, en términos anuales la
inflacién repuntd hasta 3,4%, por encima de
lo esperado por el mercado (3,2% a/a) y de
lo registrado el mes anterior (3,1% a/a).

Por su parte, la inflacion subyacente,
aqguella que excluye elementos voldtiles
como alimentos y energia, presenté una
variacion de 0,3% m/m, al igual que en
noviembre. En términos anuales, la inflacion
subyacente aumentd 3,9% en diciembre,
por debajo de lo registrado en noviembre
(4,0% a/a).

¢POR QUE ES IMPORTANTE?

Con estos resultados, se reafiirma que la
moderacion de la inflacién serd un proceso
lento hasta el 2%, en parte por la solidez
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qgue del mercado laboral y en general, por
la fortaleza de la economia.

Sin embargo, para este mes en particular, la
inflaciéon se vio fuertemente jalonada por el
incremento en los precios de la energia,
parficularmente por los precios de la
gasolina. Recordemos que la gasolina venia
de caidas en su precio del orden de -5%
m/m vy -6% m/m en octubre y noviembre,
respectivamente, sin  embargo, para
diciembre aumentd 0,2% m/m. Esto en linea
con las presiones de los precios del petréleo
por los atagques a embarcaciones que
toman la ruta del Mar Rojo, que ha
ocasionado desvios a otras rutas mas largas
y costosas; asi como la inestabilidad que
estd viviendo el grupo de la OPEP por los
recortes en la produccién de crudo vy los
desacuerdos enfre miembros sobre este
tema.

No obstante, al observar la inflacién
subyacente que excluye energia vy
alimentos, se puede observar que esta
sigue una senda con un lento ritmo de
correccion, esto debido a que el rubro de
vivienda ha mantenido las presiones
inflacionarias a lo largo del 2023,
principalmente por los altos costos de los
arriendos y de las casas. Sin embargo, para
este ano se espera una moderacidon mdas
pronunciada a medida que se renueven los
contratos de arrendamiento y estos reflejen
rentas mds bajas.

Bajo este contexto y a pesar del repunte en
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la inflacién, el mercado no hizo un cambio
significativo en sus expectativas sobre el
inicio del ciclo de recortes de la tasa de
interés por parte de la Fed. De acuerdo
con el FedWatch Tool, el mercado
aumentd la probabilidad hasta 68% de que
los recortes por parte de la Fed iniciarian en
marzo de este ano, ademds, espera que en
total a lo largo del ano se produzcan 6
recortes de 25pbs, con lo que la tasa
cerraria en un rango de 3,50% a 3,75%.

Adicionalmente, cabe recordar que el 31
de enero se llevard a cabo la primera
reunion de politica monetaria del ano, para
la cual el mercado espera que se
mantenga la tasa de interés en el tango
entre 5,25% vy 5,50%.

Con lo anterior, tfras conocerse el dato, los
tesoros a 2 anos se desvalorizaron 7pbs
hasta 4,39%, sin embargo, en el transcurso
de la jornada terminaron devolviendo el
movimiento hasta 4,27%. Asi mismo, los
tesoros a 10 anos se desvalorizaron 9pbs
una vez se conocié el dato hasta 4,06%, no
obstante, en el transcurso de la jornada
presentd alta volatilidad y finalmente se
valorizé hasta 3,98%. En cuanto al ddlar,
medido a través del indice DXY, gand 0,56%
una vez se conocid el dato, sin embargo,
durante la jornada devolvié el movimiento y
se debilitdé 0,36% hasta 102.39pfts.
Finalmente, el S&P 500 se desvalorizd 1,19%
a lo largo de la manana, no obstante, en la
tarde devolvid el movimiento, valorizdndose
0,80% hasta $4777.52.
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