Acciones & Valores | Investigaciones Econémicas

Reserva Federal: Pausa con mayor confianza

macroeconomica

La Reserva Federal (Fed) decidié6 mantener sin cambios la tasa de fondos federales en
el rango de 3.5%-3.75%, en una votacion 10-2, marcando una pausa tras los recortes
acumulados en la segunda mitad de 2025. La decision estuvo acompaiiada por un
tono mas constructivo sobre la economia, con una mejora explicita en la evaluacion
del crecimiento —que pasa de “moderado” a “sélido”— y una lectura mas equilibrada
del mercado laboral. En particular, el Comité reconocié que, aunque la creacion de
empleo sigue siendo baja, la tasa de desempleo ha mostrado senales de
estabilizacion, lo que llevo a eliminar del comunicado la referencia a mayores riesgos
a la baja para el empleo presente en reuniones previas.

El mensaje del Comité sugiere que la politica monetaria se encuentra bien
posicionada para evaluar nueva informacion, reduciendo la urgencia de ajustes
adicionales en el corto plazo. Este giro refleja la percepcion de que los 175 puntos
basicos (pbs) de recortes implementados en los ultimos 16 meses han acercado la
postura monetaria a un nivel mas cercano al neutral, en un contexto donde la
inflacion subyacente muestra sefiales de moderacion, pero ain permanece por
encima del objetivo y enfrenta distorsiones transitorias en la medicion. En este
marco, la Fed opta por una estrategia de “wait and see”, privilegiando la
confirmacion de tendencias en inflacion y empleo antes de retomar el ciclo de
flexibilizacion.

La votacion disidente —a favor de un recorte adicional de 25 pbs— estuvo liderada
por Christopher Waller y Stephen Miran, quienes contintian sefialando riesgos de
fragilidad en el mercado laboral y un nivel de tasas aun restrictivo en términos
reales. No obstante, el consenso mayoritario refleja una Fed mas comoda con la
pausa, apoyada en datos recientes que muestran bajo nivel de despidos,
estabilizacion del desempleo y una inflacion que, si bien elevada, no ha sorprendido
al alza. En su comunicacion, el presidente Jerome Powell enfatiz6 que el panorama
de actividad para el afio entrante ha mejorado de forma clara, reforzando la narrativa
de paciencia y dependencia de los datos.

En conjunto, la decisiéon consolida un cambio de énfasis dentro del Comité: desde
una logica preventiva enfocada en riesgos de desaceleracion, hacia una postura mas
equilibrada entre inflacion y empleo. La Fed reconoce avances suficientes para
pausar, pero mantiene abierta la opcion de nuevos recortes mas adelante en el afio,
condicionados a una confirmacién sostenida de la desinflaciéon y a que la aparente
estabilizacion del mercado laboral se consolide en los proximos trimestres.
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Reaccion de mercados:

Tras el anuncio, la reaccion de los mercados fue coherente con un mensaje
percibido como relativamente restrictivo en el margen: las tasas de los bonos del
Tesoro se mantuvieron firmes con sesgo alcista, especialmente en los tramos cortos,
reflejando el ajuste al alza de las expectativas de recortes en el corto plazo; el dolar
mostroé fortalecimiento, apoyado en la revision mas positiva del crecimiento y en la
eliminacién de referencias a riesgos laborales; mientras que los activos de riesgo
exhibieron mayor volatilidad y tomas de utilidad, al interpretar que la Fed no tiene
prisa por reanudar el ciclo de flexibilizacion. En conjunto, los precios de los activos
internalizaron una Fed comoda con la pausa, menos sensible a presiones politicas y
mas enfocada en validar la convergencia inflacionaria, desplazando hacia adelante el
calendario implicito de recortes y reforzando un entorno financiero algo mas
restrictivo en el corto plazo.
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