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EE. UU. - Diciembre confirma la moderacion inflacionista en EE. UU.

Datos

e Lainflacidn general y la inflacién nudcleo, que excluye alimentos y energia, se mantuvieron estables en
diciembre, en el 2,7% y el 2,6% interanual, respectivamente. Asi, en el conjunto de 2025 la inflacién
general se situé en el 2,7% y la nucleo en el 2,9% (2,9% vy 3,4% en 2024).

« Entérminos intermensuales y desestacionalizados, el IPC general registré un avance de +0,3% mientras
gue la rubrica nucleo avanzé un +0,2%.

Valoracion

e Los datos estuvieron practicamente enlinea con las expectativas del consenso de analistas, que, segun
Bloomberg, anticipaba una inflacién general estableenel 2,7%y un ligero repunte de la nucleo del 2,6%
al 2,7%.

e El desglose por componentes muestra estabilidad tanto en los bienes (1,4% interanual) como en los
servicios (3,0% interanual), lo que permitié mantener la inflacion nicleo en el 2,6%. Por su parte, el
repunte de la inflaciéon de alimentos en cinco décimas, hasta el 3,1%, fue compensado por una
moderacion de la inflacidon energética, que descendié del 4,2% en noviembre al 2,3% en diciembre,
dejando la inflacion general estable en el 2,7%.

e Dentro de la nucleo, la estabilidad de la inflacion de bienes es una sefial alentadora y sugiere que el
impacto de los aranceles sobre los precios de bienes podria haber alcanzado ya su punto maximo. El
comportamiento de los servicios es menos favorable. Aunque en agregado la inflacidn de servicios no
se acelerd desde el 3,0% —lo que resulta positivo si se tiene en cuenta que su promedio en los nueve
primeros meses del afio fue del 3,7%—, un mayor nivel de desagregacion revela presiones al alza en
algunas partidas. Destaca la aceleracién de la inflacidn de shelter (vivienda), que representa el 35% de
la cesta de consumo, de dos décimas hasta el 3,2%, asi como de otras categorias como ocio, que pasd
del 2,4% al 4,0%. Esta Ultima, ademas, registrdla mayor variacion intermensual histérica desde que se
dispone de datos (1993), con un aumento del +1,2%. Estos aumentos fueron contrarestados por una
moderacidn de servicios de educacién y comunicacion.

e Eldato de diciembre era especialmente relevante, dado que, a causa del cierre gubernamental, el BLS
no publicé la inflacion de octubre y la de noviembre pudo verse afectada por distorsiones derivadas de
plazos de recogida de informacion mas reducidos. Con las cifras de diciembre, puede afirmarse con
mayor certeza que la inflacién en EE. UU. se moderd durante el Ultimo trimestre del afio, tras haber
repuntado de forma sostenida entre abril (tras la introduccion de aranceles) y septiembre.

e No obstante, la ausencia de avances adicionales en diciembre y las sefiales de que las presiones
inflacionistas en los servicios persisten seranargumentos suficientes para mantener a la Fed cautelosa,
y asi mantenga los tipos de interés en la préxima reunion de eneroen el rangodel 3,50%-3,75%. Enlinea
con ello, los mercados financieros no descuentan la primera bajada de tipos hasta junio de 2026.

e La reaccion de los mercados financieros ha sido contenida. Las rentabilidades de la deuda soberana
estadounidense apenas registraron variaciones y las bolsasabrieron la sesidn con descensos moderados,
en torno al —-0,1%. El tipo de cambio EUR/USD cotiza en niveles similares a los de la sesién anterior,
alrededor de 1,16 ddlares por euro.

www.caixabankresearch.com 13/01/2026



http://www.caixabankresearch.com/

€ CaixaBank

Nota Breve - EE. UU.

IPC

Research
Variacion interanual (%) Promedio 2025 oct-25 nov-25 dic-25
IPC general 2,7 n/d 2,7 2,7
IPC nucleo 2,9 n/d 2,6 2,6
Variacion intermensual (%) *
IPC general 0,2 n/d n/d 0,3
IPC ntcleo 0,2 n/d n/d 0,2

Nota: *Serie desestacionalizada.
Fuente: CaixaBank Research, a partir de datos del BLS.

Isabela Lara White, CaixaBank Research, e-mail: research@caixabank.com
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