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La última lectura de inflación ligeramente más fría de lo

esperado reforzó las expectativas de recortes de tasas

de interés por parte de la Reserva Federal y generó

mayor optimismo en el mercado. Este dato resulta

relevante en medio de la incertidumbre tras el

prolongado cierre del gobierno. ¿Qué nos indican estos

datos de inflación? ¿Cómo deberíamos posicionarnos?

Las respuestas serán el eje del presente informe de

Insights & Markets.

INFLACIÓN MENOR A LO ESPERADO

En setiembre la inflación alcanzó el 3% en variación

anual, esto es 0.3% intermensual frente al 0.4% de

agosto, por debajo de las expectativas del consenso de

mercado (ver Gráfico 1 y 2). La inflación subyacente, que

excluye los costos volátiles de los alimentos y la energía,

aumentó 0.2% a una tasa mensual y 3% interanual,

frente al 3.1% de mes previo (ver Gráfico 3). El

incremento estuvo liderado por los mayores precios de

energía, vestimenta y transporte; mientras que la

inflación del sector servicios fue relativamente moderada

gracias a los menores costos de vivienda.

El precio de la gasolina, que registró un aumento

intermensual del 4.1%, el más alto desde agosto de 2023,

fue el principal contribuidor del incremento mensual. En

adición a ello, las tarifas aéreas subieron 2.7%

intermensual y la categoría de vestimenta y calzado

aumentó 0.7% en variación mes a mes. Por otro lado, los

precios de los alimentos subieron a un ritmo más

moderado; mientras que la inflación relacionada con la

vivienda también continuó con su prolongada

desaceleración, creciendo solo 0.1% intermensual, su

ritmo más bajo desde diciembre de 2020.

Este es el primer informe económico federal importante

publicado desde que el gobierno de Estados Unidos

cerró el 1 de octubre. El gobierno finalmente decidió

emitir el informe ya que las cifras son necesarias para

determinar el ajuste del costo de vida para los

beneficiarios del Seguro Social del próximo año.

“La incertidumbre es la amiga de los que invierten a 
largo plazo.” 

-WARREN BUFFETT

IPC: Inflación al consumidor
(Gráfico 1)

Bienes y servicios subyacentes
(Gráfico 2)

Inflación por componentes
(Gráfico 3)
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Fuente: Bloomberg. Información al 24 de octubre del 2025.

Fuente: Bloomberg, Información al 24 de octubre del 2025.

Fuente: Bloomberg. Información al 24 de octubre del 2025.
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LA FED SE ENCAMINA A MÁS RECORTES DE TASAS

La lectura más suave de la inflación de setiembre da luz

verde a un nuevo recorte de tasas de interés por parte de

la Reserva Federal para este miércoles 29 de octubre. El

mercado espera ampliamente que el banco central

reduzca su tasa de referencia clave, que ayuda a fijar los

costos de endeudamiento en toda la economía, en un

0.25% para esta semana (ver Gráfico 4).

La probabilidad de un recorte adicional en diciembre se

incrementó considerablemente, y se espera que al cierre

del año la Fed realice dos recortes de 25 puntos básicos

en las siguientes dos reuniones. Cabe destacar que esto

se alinea con las últimas proyecciones publicadas por los

miembros del comité de Política Monetaria.

El crecimiento menor a lo esperado del IPC y la continua

debilidad del mercado laboral darían sustento suficiente

para una flexibilización monetaria que estimule la

actividad económica. El mercado está descontando con

una probabilidad del 92% que la Fed reducirá la tasa de

fondos federales a un rango de 3.5% a 3.75% para fines

de año, medio punto porcentual por debajo del nivel

actual.

MOVIMIENTOS EN LOS RENDIMIENTOS DE LOS BONOS

Los rendimientos de los bonos del Tesoro disminuyeron

ante el dato débil de precios al consumidor, lo cual

incrementó las expectativas de recortes de tasa de

interés para las siguientes reuniones de la Fed. El

rendimiento del bono a 10 años se situó en 4.0%,

cayendo 1 punto básico en la semana (ver Gráfico 5).

¿CÓMO DEBEMOS POSICIONARNOS?

Seguimos favoreciendo la renta fija de alta calidad, como

los bonos corporativos con grado de inversión, con un

enfoque hacia la parte media de la curva (3-5 años)

debido al equilibrio entre tasas de interés y expectativas

de inflación.

Por el lado de renta variable, el S&P 500 alcanzó un

nuevo máximo histórico, continuando con la tendencia

alcista (ver Gráfico 6), gracias a expectativas de recortes

de la Reserva Federal y mayor confianza tras los

recientes resultados empresariales.
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Rendimiento del bono del tesoro 
estadounidense a 10 años

(Gráfico 5)

I N S I G H T S

S&P 500: Gráfico técnico                                          
(Gráfico 6)

Expectativas de recortes de tasas de interés
(Gráfico 4)

Fuente: Stockcharts. Información al 24 de octubre de 2025.

Fuente: Bloomberg. Información al 24 de octubre de 2025.

Fuente: Stockcharts. Información al 24 de octubre de 2025.
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M A R K E T S

Estados Unidos

• Los mercados bursátiles tuvieron retornos positivos

durante la semana debido a menores tensiones

comerciales entre Estados Unidos y China, sumado al

impulso de los buenos resultados empresariales.

• El presidente Donald Trump anunció sanciones contra

las compañías petroleras más grandes de Rusia,

Rosneft y Lukoil, en un esfuerzo por presionar a Moscú

para que negocie un acuerdo de paz con Ucrania.

• El PMI manufacturero de EEUU subió a 52.2 en

octubre, apoyado por una aceleración de la

producción y el aumento más pronunciado de nuevos

pedidos en 20 meses. El PMI de servicios subió al nivel

de 55.2.

• La inflación general y subyacente sorprendieron ante

datos más moderados de lo esperado, ambos

creciendo al 3% interanual.

Europa y Emergentes

• Las bolsas europeas y emergentes subieron tras

expectativas de recortes de tasa de interés por la Fed

y señales de relajación de las tensiones comerciales, lo

que estimula el apetito por riesgo.

• Los indicadores adelantados de PMI de la Eurozona

vinieron mejor de lo previsto, el PMI compuesto subió

a 52.2 en octubre, lo que marca su décimo mes de

expansión.

• La economía china creció 4.8% en el tercer trimestre

del año, en línea con las expectativas, pero por debajo

del ritmo del segundo trimestre. En lo que va del año,

este país acumula un avance de 5.2%, consistente con

la meta oficial de crecimiento.

• La producción industrial del gigante asiático se

incrementó 6.5% interanual en setiembre, impulsado

por el crecimiento acelerado de la actividad

manufacturera, que registró un aumento de 7%.

• En su nuevo plan quinquenal, el Partido Comunista de

China enfatizó su interés por construir un sistema

industrial moderno y fortalecer su independencia

tecnológica, con el objetivo de reforzar la

competitividad de China frente a Estados Unidos.
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