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IPC IPC subyacente

IPC Supercore Objetivo del 2%

El dato de inflación de EE.UU. proporcionó una lectura

más clara sobre su tendencia, mostró una aceleración

más débil de lo esperado e incrementó las expectativas

de recortes de tasas de la Reserva Federal. ¿Qué nos

indican estos datos de inflación? ¿Cómo deberíamos

posicionarnos? Las respuestas serán el centro del

presente Insights & Markets.

INFLACIÓN MENOR A LO ESPERADO

La inflación al consumidor de EEUU aumentó 2.4%

interanual en enero, por debajo de las expectativas del

mercado. Este dato muestra una desaceleración frente al

2.7% registrado en diciembre y se ubica muy por debajo

del pico del 3.0% alcanzado en setiembre del año

pasado (ver Gráfico 1). El IPC subyacente, el cual excluye

alimentos y energía, incrementó 2.5% en variación anual,

alcanzando su ritmo más bajo desde inicios del 2021.

En términos mensuales, la inflación general aumentó

0.2% en enero; mientras que la inflación subyacente

avanzó 0.3%. Los servicios continúan siendo el principal

impulsor del crecimiento de precios, compensado

parcialmente por la caída de los precios de energía.

Asimismo, la contribución de los precios de alimentos

desaceleró del 0.7% del mes previo al 0.2% en enero (ver

Gráfico 2).

Los costos relacionados con la vivienda, los de mayor

peso en el IPC de EEUU, mantuvieron la trayectoria de

desaceleración que viene observándose desde hace

varios años. El costo de la vivienda, que incluye alquileres

y vivienda propia, registró un incremento anual de 3.0%,

tras un alza del 3.2% en diciembre.

Por otro lado, la inflación “supercore”, que mide la

variación de precios de los servicios subyacentes,

excluyendo vivienda y energía, alcanzó su nivel más alto

de los últimos doce meses (ver Gráfico 3). Este repunte

estuvo impulsado principalmente por el aumento de las

tarifas aéreas, lo que podría estar sobreestimando las

presiones inflacionarias subyacentes.

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

- WARREN BUFFETT

Inflación subyacente presionada por el repunte 
de la inflación supercore

(Gráfico 3)
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Fuente: Bloomberg. Información al 13 de febrero de 2026.

Fuente: Bloomberg. Información al 13 de febrero de 2026.

Fuente: Bloomberg Tool. Información al 13 de febrero de 2026.

Evolución de la inflación general y subyacente de 
Estados Unidos 

(Gráfico 1)

Composición de la inflación
(Gráfico 2)
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Fuente: Stockcharts. Información al 13 de febrero de 2026. 

Rendimientos del bono del tesoro 
estadounidense a 10 años: Gráfico técnico

(Gráfico 5)

EXPECTATIVAS DE INFLACIÓN

De cara a los próximos meses, el modelo Nowcast de

Bloomberg Economics apunta a presiones inflacionarias

persistentes, con una expectativa de aceleración del IPC

subyacente a 2.5% interanual en febrero, seguida de otro

incremento a 2.7% en marzo.

Adicionalmente, el riesgo de los aranceles sigue siendo

una variable a considerar. De acuerdo a la Fed de Nueva

York, se estima que alrededor del 90% de los costos de

los aranceles aplicados a las importaciones es asumido

por empresas y consumidores estadounidenses.

Además, la Oficina de Presupuesto del Congreso señaló

que el aumento de aranceles eleva directamente el costo

de los bienes importados, de modo que, los

exportadores extranjeros solo asumirán cerca del 5% del

costo y, en el corto plazo, las empresas estadounidenses

absorberán aproximadamente el 30% del aumento de

los precios mediante menores márgenes; mientras que el

70% restante se trasladará a los consumidores a través

de mayores precios.

MOVIMIENTOS EN LOS RENDIMIENTOS DE LOS BONOS

Los bonos del Tesoro estadounidense a 10 años

registraron un retroceso de 16 puntos básicos,

situándose en 4.05%, ya que la lectura de la inflación de

enero más baja de lo esperado reforzó las apuestas a

que la Fed realizará dos recortes de tasas este año (ver

Gráfico 5). Toda la curva de treasuries registró una

amplia caída al cierre de la semana, con un movimiento

más marcado en el tramo corto y medio.

¿CÓMO DEBEMOS POSICIONARNOS?

En un entorno de volatilidad, reforzamos la importancia

de una diversificación adecuada entre activos y regiones.

En renta fija, mantenemos una visión positiva en bonos

de grado de inversión y crédito latinoamericano. En alto

rendimiento, el retorno estará impulsado principalmente

por el carry, nuestro modelo interno anticipa una

ampliación de spreads en los próximos meses.

En renta variable, mantenemos una postura

constructiva, con expectativas favorables para las

empresas del S&P 500 (ver Gráfico 6) y oportunidades

en mercados emergentes de Asia y Latinoamérica.

INSIGHTS AND MARKETS | 16/02/2026I N S I G H T S

El modelo Nowcast de Bloomberg Economics
(Gráfico 4)

S&P 500: Gráfico técnico
(Gráfico 6)

Fuente: Stockcharts. Información al 13 de febrero de 2026. 

Fuente: Blooomberg. Información al 13 de febrero de 2026.



M A R K E T S

Estados Unidos

• Las acciones estadounidenses cerraron la semana con

una corrección de mercado, tras preocupaciones

sobre el impacto de la IA en las empresas de software.

• El índice del dólar (DXY) cerró la semana en 97 pts.

• El dato de nóminas no agrícolas (NFP) mostraron que

el mercado laboral no está tan deteriorado como se

preveía, tras un dato sólido de 130 mil puestos de

trabajo, con un avance de 172 mil empleos, en

contraste con una caída de 42 mil en el sector público.

Dentro del sector privado, nuevamente fueron salud y

educación los que lideraron el crecimiento, con 137

mil nuevos empleos frente a los 35 mil combinados

del resto de industrias.

• De acuerdo al secretario de Energía estadounidense,

Chris Wright, China ha comprado crudo venezolano

que previamente había sido adquirido por Estados

Unidos. Además de China, varias refinerías en India

han importado crudo venezolano y también hay

compras registradas en Israel.

Europa y Emergentes

• Las bolsas europeas cerraron la semana sin muchos

cambios, debido a la caída de empresas financieras e

industriales. Los mercados emergentes tuvieron

retornos positivos, acompañados de fuertes entradas

de capital a la región.

• El PBI de Reino Unido creció un 0.1% trimestral en el

cuarto trimestre de 2025, por debajo del consenso de

0.2% británico. El consumo de los hogares y el gasto

público contribuyeron positivamente, en contraste, la

inversión e importaciones tuvieron un impacto

negativo. La debilidad de la actividad económica,

sumado al mercado laboral débil podría llevar al

Banco de Inglaterra (BOE) a una senda de

continuación de flexibilización monetaria.

• La inflación de China subió 0.2% en enero, mostrando

mejora respecto a los datos de los meses previos, sin

embargo, la deflación de los precios al productos

persistió, lo cual muestra que la demanda interna aún

se mantiene débil y pone en relieve la necesidad de un

estímulo más fuerte.
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