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Fortaleza economica de EE.UU.: los datos
siguen aplazando las expectativas de la
Fed

La fortaleza econémica de los Estados Unidos presenta desafios para la politica
monetaria, pues ha presentado una mayor fortaleza de la que se anticipaba. Por
un lado, el cambio en las néminas no agricolas del mes de marzo, ascendi6 a 303
mil, lo que representa un aumento de 111 mil en comparacién con las expectativas
de los economistas, y un incremento de 28 mil con respecto a los 275 mil del mes
anterior. Ademas, el indice de precios al consumidor (IPC) del mismo mes, parece
mantenerse firme, registrando una tasa anual del 3.5%, frente al 3.2% del mes
previo y al 3.4% esperado. El tltimo indicador que ha impulsado los rendimientos
de los bonos del tesoro fueron las ventas minoristas, que son un indicador
indirecto del consumo. Estas ventas de marzo también mostraron niveles elevados
al aumentar un 0.7%, en comparacion con el 0.6% del mes anterior y el 0.4%
previsto.

A pesar de las expectativas previas de recortes de tasas de interés que anunciaban
un posible recorte en junio, los datos econémicos recientes generan
incertidumbre en la Reserva Federal (Fed). El solido crecimiento del empleo y el
aumento en el gasto minorista contradicen las proyecciones previas de la Fed
sobre una desaceleraciéon econémica y una caida de la inflacion, y en este sentido,
los mercados ahora ven so6lo unos 40 pb de recortes en el 2524, mucho menos de
los 160 pb previstos en enero.

Anteriormente, Jerome Powell habia insinuado la posibilidad de recortes en las
tasas de interés, pero la percepcion ha cambiado desde entonces. Recientemente
habria mencionado que las autoridades no tienen prisa por recortar las tasas y
recordd que dada la fortaleza del mercado laboral y el progreso en materia de
inflacion, es apropiado dar mas tiempo a la politica restrictiva para que funcione y
dejar que los datos y la evolucion de las perspectivas los guien. No obstante,
también di6 mensajes alentadores, como que “la tasa de politica monetaria
probablemente se encuentre en su punto maximo para este ciclo” y que “es
probable que sea apropiado comenzar a reducir la politica monetaria en algin
momento de este ano”.

Tras ese ultimo discurso, el rendimiento de los bonos del Tesoro a dos afios de EE.
UU. supero el 5%, alcanzando su nivel mas alto desde noviembre de 2023.

Las senales por ahora no son del todo claras en relacion con cuanto y en que
momento se produciran los anhelados recortes de la Fed. Algunos analistas han
incluso anunciado la posibilidad de ver un aumento en las tasas de la Fed. Ese
panorama si bien es posible, es un escenario lejano que en este momento no
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estamos considerando. En adelante, el mercado estara en el modo que dejo la Fed
en su mas reciente reunion de politica, esto es, “data-depending” es decir, muy
dependientes de los datos macroeconémicos para analizar cuando y en qué
magnitud se daran los recortes de tasas de interés.
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