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Conforme a lo esperado por el mercado, la Reserva Federal (Fed) mantuvo, por
quinta vez consecutiva, su tasa de referencia en en el rango meta de 5.25% -
5.50%, siguiendo con los niveles de tasa más elevados desde marzo del 2001. Esta
tasa ha sido estable desde el 24 de julio del 2023. Adicionalmente la Fed no
modificó el programa de ajuste cuantitativo en curso conforme a las expectativas.

En esta ocasión, la Fed ajustó sus proyecciones económicas. La estimación del
Índice de Precios del Consumidor (PCE) subyacente para 2024, realizada por el
Comité Federal de Mercado Abierto (FOMC), subió de 2.4% a 2.6% entre diciembre
de 2023 y marzo de 2024, reflejando las presiones en los precios y las señales de
enfriamiento en el mercado laboral que han sido lentas. En términos de política
monetaria, esta actualización coincide con la decisión de mantener la tasa sin
cambios por un buen tiempo. Entre otros datos, el PIB se revisó al alza para el
2024 desde 1.4% a 2.1%, mientras que la tasa de desempleo pasó de 4.1% a 4.0%
entre ambos informes. En cuanto a esto último, el comunicado destaca que el
mercado laboral se ha moderado desde principios de año, pero sigue siendo
fuerte, especialmente por el crecimiento de los salarios.

Proyección del gasto en consumo personal (PCE)

Fuente: FED - Investigaciones Económicas ACVA

Dentro del comunicado, también se reveló el "Dot-Plot", que muestra las
expectativas individuales de los miembros del FOMC respecto a la tasa objetivo
de los fondos federales. Cabe recordar que, en diciembre, el "Dot-Plot" indicaba
que para el cierre de 2024 la tasa pudiera caer hasta 4.6%. En el comunicado de
hoy, 9 de 19 miembros (47%) mantienen la expectativa de 4.6% para final de
2024, aunque la mediana de las previsiones para 2025 aumentó al 3.9% desde el
3.6%.
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En todo caso, y como se esperaría, los funcionarios de la Fed mantendrán su
compromiso con un enfoque dependiente de los datos en la política monetaria.
Así se ratificó en el comunicado: "El Comité estaría preparado para ajustar la
postura de la política monetaria según corresponda si surgen riesgos que
podrían impedir el logro de los objetivos del Comité. Las evaluaciones del
Comité tomarán en cuenta una amplia gama de información, incluidas lecturas
sobre las condiciones del mercado laboral, presiones inflacionarias y
expectativas de inflación, y acontecimientos financieros e internacionales".

Diagrama de puntos o “DotPlot”

Fuente: FED - Investigaciones Económicas ACVA

La decisión de hoy se toma en un contexto donde las "condiciones financieras y
crediticias más estrictas para hogares y empresas probablemente afectarán la
actividad económica, el empleo y la inflación", aunque "el alcance de estos efectos
sigue siendo incierto". Es importante destacar que el dato de inflación general en
febrero fue del 3.2%, mientras que la tasa básica alcanzó el 3.8%, siendo casi el
doble del objetivo del 2%, aunque los indicios de desaceleración son evidentes.

Inflación de EE.UU

Fuente: BLS - Investigaciones Económicas ACVA

A pesar de las sorpresas en materia de la inflación en los últimos meses, Jerome
Powell, presidente de la Fed, se mostró convencido que esta seguirá
reduciéndose de acuerdo al a la meta del 2%, ratificando el compromiso del
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comité con este objetivo, por lo que no descarto efectos estacionales. En este
sentido, no descarta nuevas subidas, si son necesarias, pero las considera poco
"probables" en este momento.

Powell dice que "la tasa de política probablemente esté en su punto máximo para
este ciclo de ajuste y que si la economía evoluciona en términos generales como
se espera, probablemente será apropiado comenzar a reducir la restricción
política en algún momento de este año". Sin embargo, no ha precisado cuándo
podrían ocurrir dichas reducciones; más bien será un tema a discutir reunión
tras reunión. Por el momento, el "DotPlot" se mantiene similar con el anterior,
mostrando la misma posibilidad del 3 recorte para este año, es decir 75 puntos
básicos de reducción.

En la rueda de prensa, Powell también comentó que, a pesar de los últimos datos
desfavorables sobre la inflación, estos no alteran la narrativa general, que sigue
indicando una moderación gradual de la inflación. Sin embargo, mencionó que
no anticipa que los mercados no volverán a tasas ultra bajas en el futuro cercano.

En línea con estos resultados, el mercado presentó movimientos mixtos con
volatilidades de 6 puntos básicos tanto al alza como a la baja para mantenerse en
un rango inferior al cierre de la jornada anterior.
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