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cInflacion o desempleo?:
el dilema que enfrenta
la Reserva Federal

¢ En Estados Unidos, aunque la inflacion ha venido cediendo,
aun se mantiene en niveles altos. Al mismo tiempo, los ultimos
resultados del mercado laboral muestran signos preocupantes
de debilitamiento.

¢ Por cuenta de esto, la Reserva Federal estaria enfrentando un
dilema entre recortar tasas para impulsar la economia, a ries-
go de incrementos en la inflacion, y mantenerlas estables para
contener la inflacion, a riesgo de afectar la economia.

* Enlinea conlo anticipado, durante la ultima reunién de la Fed la
tasa de interés de politica monetaria se mantuvo inalterada en
el rango 5,25%-5,50% por noveno mes consecutivo. Posibles
cambios en la postura monetaria dependeran del comporta-
miento futuro de las variables clave para la decision.

La Reserva Federal (Fed) de los Estados Unidos se encuentra actualmente en
unaencrucijada, enfrentando tensiones derivadas de una persistente inflacion
y un mercado laboral que muestra signos preocupantes de debilitamiento. En
los ultimos tres meses, los datos de inflacion en los Estados Unidos han sido
desalentadores. Aunque la inflacion parece estar cediendo, aun se mantiene
en niveles altos. Esto generaincertidumbre sobre la rapidez en la convergencia
hacia el objetivo de largo plazo de la Fed (2%) y complica el inicio del recorte
detasas deinterés. Ademas, los resultados mas recientes del mercado laboral
fueron los peores en un buen tiempo, lo que pone a la Fed frente al viejo dilema
de los bancos centrales entre inflacién y desempleo.

En la dltima reunidn de la Fed, el 30 de abril y el 1° de mayo, se mantuvo
inalterada la tasa de politica monetaria en el rango 5,25%-5,50% por nove-
no mes consecutivo, de acuerdo con lo esperado. El presidente de la Fed,
Jerome Powell, sefald la necesidad de tener mayor certeza sobre la direc-
cién de la inflacion antes de considerar recortes de tasas, lo que indica una
posible demora en los cambios de la postura de politica monetaria. Ahora
bien, es poco probable que las proximas decisiones vayan en la direccion de
un aumento en la tasa, asi lo asegurd Powell en la rueda de prensa, lo cual
tranquilizé a los inversionistas, quienes reaccionaron positivamente en los
mercados financieros.

Poco después de dichareunion, el 3de mayo, el U.S. Bureau of Labor Sta-
tistics publico los ultimos datos de mercado laboral, los cuales presen-
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taron un panorama desalentador. En abril, la economia estadounidense cred
175.000 empleos (Grafico 1), muy por debajo de lo que esperaban los analistas
(cerca de 250.000) y del dato de marzo (315.000). Es, ademas, el incremento en
el numero de puestos de trabajo mas bajo desde octubre de 2023. Todo esto
evidencia una desaceleracion importante en el frente laboral. En términos de
desempleo, si bien la tasa se mantuvo por debajo del 4%, esta aumenté 0,1pp
frente a marzo, ubicdndose en 3,9%, mientras los analistas esperaban una tasa
de desempleo estable.

Grafico 1. Creacion de nuevos empleos* al mes
(miles de personas)
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*Excluyendo trabajos de campo y gobierno.
Fuente: elaboracién ANIF con base en U.S. Bureau of Labor Statistics.

Este deterioro del mercado laboral plantea nuevos desafios para la Fed en términos
de su politica monetaria, pues debe balancear entre la necesidad de recortar tasas
para impulsar la economia, a riesgo de incrementos en la inflacién, y la de mante-
nerlas estables para contener la inflacién, a riesgo de afectar la economia. En este
contexto, la Fed se enfrenta a la dificil tarea de equilibrar sus objetivos de estabili-
dad de precios con la necesidad de apoyar el crecimiento econémico y el empleo.
La dinamica econdémica en los proximos meses sera crucial para determinar sus
futuras decisiones de politica monetaria, con un enfoque especial en la evolucion
de lainflaciony el mercado laboral. Los analistas y operadores del mercado estan
divididos respecto a la posible direccion de la politica de la Fed, algunos con ex-
pectativas de recortes de tasas mas pronto de lo previsto, otros anticipando una
postura mas cautelosa por parte del banco central.

mar-24 |

abr-24

ANIF - Centro de Estudios Econémicos www.anif.com.co ® o @
Calle 70 ANo. 7-86. PBX: 744 67 00, Bogota D.C. E-mail: anif@anif.com.co

@ANIFCO  AnifOficial

ANIF


https://twitter.com/ANIFCO
https://www.anif.com.co/
https://www.facebook.com/AnifOficial
https://www.linkedin.com/company/anif-centro-de-estudios-economicos/mycompany/

