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El dltimo baile, la Fed se prepara
para el relevo

o La Reserva Federal (Fed) decidié mantener su tasa en 3,50%-3,75% en su
reunion de abril por tercera vez consecutiva, extendiendo la pausa en su
ciclo monetario en medio de una elevada incertidumbre global.

* Ladecision responde a una economia que se mantiene sélida, con un
mercado laboral aun resiliente, pero con una inflaciéon que repunta hasta
3,3%, presionada por el componente energético y las tensiones geopoliticas
en Oriente Medio.

* Lasalida de Jerome Powell de la presidencia marca el inicio de una nueva
etapa en la Fed, con posibles ajustes en el tono de la politica monetaria en
medio de crecientes presiones politicas.

En su ultima reunion al frente de la Reserva Federal (Fed), en cabeza de Jerome
Powell, se optd por no mover las tasas de la economia norteamericana. El Comité
Federal de Mercado Abierto (FOMC, por su sigla en inglés) decidié en abiril, por
tercera vez consecutiva, mantener la tasa de fondos federales en el rango 3,50%-
3,75%, en una decision que el mercado ya daba por descontada, pero que dice
mucho mas de lo que parece. No solo refleja una economia estadounidense aun
tensionada por una inflacidn persistente y riesgos derivados de los conflictos en
Medio Oriente, sino que también marca el cierre de una etapa en la conduccion de
la politica monetaria. De cara a una nueva administracion y a posibles ajustes en
las prioridades econdémicas, el panorama hacia adelante se mantiene abierto, con
un balance delicado entre la evolucidn de la economia y los matices que pueda
introducir el nuevo contexto de politica.

La decisidon obedece a una evaluacién cautelosa del entorno macroeconémico en
un contexto de elevada incertidumbre. Por un lado, la actividad econdmica contintia
expandiéndose a un ritmo sélido, lo que sugiere que la economia estadounidense
mantiene una base de crecimiento resiliente. Este dinamismo se refleja también en el
mercado laboral, que sigue mostrando fortaleza, con una tasa de desempleo que des-
cendid a 4,3% en marzo desde 4,4% en febrero, junto con una reduccion de 332.000
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personas en el numero de desempleados. En la misma linea, las nédminas no agricolas incrementaron en 178.000 empleos,
con unas ganancias notables en salud, construccion y transporte. Aunque la creacion de empleo ha mostrado cierta mo-
deracion, el mercado laboral sigue siendo consistente con una economia que no requiere, por ahora, un estimulo adicional.

En contraste, la dinamica de precios sigue planteando desafios relevantes. La inflacion, lejos de disiparse por com-
pleto, volvié a acelerarse recientemente, alcanzando el 3,3% anual en marzo, tras ubicarse en 24% en los meses
previos. Este repunte estuvo fuertemente explicado por el componente energético, cuyos precios crecieron 12,5%
anual, con aumentos particularmente pronunciados en gasolina y combustibles derivados, en un contexto marcado
por tensiones geopoliticas. En este entorno, la Reserva Federal ha optado por una postura prudente y dependiente
de los datos, en la medida en que la persistencia de presiones inflacionarias, sumada a la incertidumbre del contexto
internacional, dificulta anticipar una convergencia rapida hacia la meta del 2%.

En este contexto, el relevo en la presidencia de la Fed adquiere especial relevancia. A partir del 15 de mayo, Kevin
Warsh, candidato nominado por Donald Trump, asumird como nuevo presidente, en una transicion que ocurre en
medio de medio de una elevada incertidumbre global que impacta el bolsillo de los estadounidenses. Exmiembro
de la Junta de Gobernadores la Fed y con trayectoria en mercados financieros, ha sido critico de algunas decisiones
recientes de politica monetaria y ha planteado ajustes en su enfoque, lo que sugiere posibles cambios de matiz en
la conduccidn futura, aunque dentro del marco institucional vigente.

El principal desafio para la nueva administracion no sera unicamente calibrar el rumbo de la politica monetaria, sino
hacerlo en un entorno de creciente presion politica. Su llegada se da bajo un gobierno que ha manifestado su prefe-
rencia por tasas de interés mas bajas, lo que podria introducir tensiones en torno a una Fed reacia por los recortes.
En este contexto, la conduccion de la politica monetaria estara marcada por la interaccion entre estas presionesy la
evolucion de las condiciones macroecondémicas, un equilibrio que sera clave en esta nueva etapa.

Grafico 1. Tasa de los Fondos Federales de la Reserva de los Estados Unidos (%, limite superior)
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