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Simposio de Jackson Hole: Powell senala un
cambio en el balance de riesgos

El discurso del presidente de la Reserva Federal, Jerome Powell, hoy en Jackson Hole
marcéo un punto de inflexion en la narrativa de politica monetaria estadounidense.
Powell reconoci6é que el “equilibrio de riesgos parece estar cambiando”, al advertir
sobre un escenario complejo en el que la persistencia de presiones inflacionarias
derivadas de los aranceles coincide con un mercado laboral que empieza a mostrar
sefales de enfriamiento. Esta combinacion, inusual desde la perspectiva historica,
configura un dilema de politica monetaria: riesgos al alza para la inflacion y riesgos a
la baja para el empleo.

En este contexto, Powell sostuvo que la politica se mantiene en territorio restrictivo,
pero dejé abierta la posibilidad de ajustes a la postura vigente en funcion de la
evolucion de los datos. El mensaje fue interpretado como una validacion de que un
recorte de 25 pbs podria materializarse en la reunion de septiembre, con los futuros
de la Fed elevando la probabilidad de este movimiento hacia el 85%. Asi mismo,
aumentaron las apuestas por acumulados de hasta 75 pbs en lo que resta del afo,
reflejando que la Reserva Federal podria iniciar un ciclo de flexibilizacién mas
temprano de lo previsto.

El presidente de la Fed senal6 que el impacto inflacionario de los aranceles deberia
entenderse como un shock de oferta transitorio mas que como un cambio
estructural en la dinamica de precios. Esta apreciacion ofrece cierto margen de
maniobra para priorizar la estabilidad del crecimiento y del empleo. No obstante,
Powell enfatizd que los riesgos permanecen elevados y que la institucion actuara con
cautela, reafirmando la independencia de la politica monetaria frente a las presiones
de la administracion Trump, que exige recortes mas profundos y acelerados.

La reaccion de los mercados financieros confirmo la lectura dovish del discurso. Los
indices accionarios en EE.UU. repuntaron con fuerza: el S&P500 avanzo6 1.6%, el Dow
Jones alcanzé maximos histéricos y el Russell 2000 superd el 3%, liderado por
sectores ciclicos e industriales. En renta fija, el rendimiento del Tesoro a 2 afios cayo
cerca de 11 pbs hasta 3.68%, y el dolar estadounidense se deprecido 0.8%. En
Colombia, la tasa de cambio (USD/COP) alcanzé un nivel inferior de COP$3,999 por
dolar, su nivel mas bajo desde el 21 de julio, luego de iniciar la jornada cerca de los
COP$4,030 por dolar. Estos movimientos reflejan un ajuste de expectativas hacia un
entorno de condiciones financieras mas laxas en el corto plazo.

En conclusion, el mensaje de Powell aunque no garantiza un compromiso de recortes

refuerza la percepcion del mercado de que la Fed se prepara para un viraje gradual
hacia la flexibilizacion monetaria, condicionado a la confirmacion de un menor
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dinamismo en el mercado laboral y a la contencion de los efectos inflacionarios de la
politica comercial. Con los datos de empleo e inflacion de agosto como catalizadores
inmediatos, la reuniéon de septiembre se perfila como decisiva para determinar el
inicio de un nuevo ciclo de recortes de tasas.
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