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Gigante en movimiento:
decision de tasas de la Fed

e A las 2pm de hoy, 18 de septiembre, la Reserva Federal de
Estados Unidos anunciara su decision de politica monetaria.

* L os mas recientes datos del entorno macroeconémico del pais
sustentarian un recorte de tasas. De ser asi, seria el primero
desde 2020.

¢ Asi lo anticipan los analistas, pero estan divididos sobre el ta-
mafo del recorte: un 45% espera 25 puntos basicos y un 55%
anticipa 50 o mas.

A las 2pm de hoy, 18 de septiembre, la Reserva Federal de Estados Unidos
(Fed) anunciara su decision sobre la tasa de politica monetaria. Los merca-
dos financieros y la economia global estaran muy atentos, pues las decisio-
nes de la Fed afectan directamente la estabilidad econdmica mundial, al
influir en el costo del crédito, los flujos de inversiones y la estabilidad de las
monedas. En un entorno econdémico cada vez mas interconectado, cualquier
movimiento de la Fed repercute en las decisiones de otros bancos centrales
y en economias emergentes que dependen delacceso a capitaly de las dina-
micas comerciales con Estados Unidos.

Algunos de los datos mas recientes del entorno macroecondmico de Es-
tados Unidos sustentan también una reduccidn de la tasa. Por un lado, el
reporte de inflacion mostré sefales positivas, aungue con algunos puntos
de cautela que la Fed podria tener en cuenta al evaluar sus proximos movi-
mientos. El indice de Precios al Consumidor (CPI) general se ubicé en 2,5%
anual en agosto, en linea con las expectativas de los analistas y por deba-
jo del 2,9% del mes anterior, marcando su nivel mas bajo desde febrero de
2021. La variacion mensual fue del 0,2%, también en linea con lo esperado.
Sin embargo, la atencion de los bancos centrales se centra en el CPI nucleo,
que excluye alimentosy energia, ya que ofrece una vision mas clara sobre la
tendencia subyacente de la inflacion. Este se mantuvo en 3,2% anual, es-
table respecto al mes pasado y en linea con las proyecciones, aunque su
variacion mensual fue de 0,3%, superando el 0,2% previsto.

Por su parte, el indice de Precios al Productor (PPI), que mide la inflacion a
nivel mayorista, también reflejé un panorama alentador. Esta inflacién fue de
1,7% anual, ligeramente inferior al 1,8% esperadoy al 2,1% del mes anterior.
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Sin embargo, en su variaciéon mensual, el PPl mostré un aumento del 0,2%, supe-
rando el 0,1% anticipado. EL PPl nucleo, excluyendo alimentosy energia, se ubicé en
2,4% anual, por debajo del 2,5% proyectado, aunque un poco superior al 2,3% del
mes pasado. Estos datos brindan un respiro, pero también sugieren que la presién
inflacionaria a nivel mayorista podria mantenerse moderada, lo que afiade comple-
jidad a las decisiones de politica monetaria de la Fed.

Por su parte, el ultimo reporte de empleo para agosto ofrece una visiéon mixta del
mercado laboral estadounidense, un factor clave que la Fed considerara al tomar su
decision. Segun los datos, la economia afiadié 142.000 nuevos empleos en el sector
privado, una cifra por debajo de los 164.000 que los analistas esperaban, aunque por
encima de los datos revisados del mes anterior, que se ajustaron a la baja de 114.000
a 89.000. Gran parte de los empleos creados provienen del sector de la construc-
cion, lo que refleja un punto de dinamismo en la economia. Asi, la tasa de desem-
pleo disminuyd de 4,3% a 4,2%, en linea con lo esperado. Estos resultados mixtos del
mercado laboral (con sefiales de fortaleza en ciertos aspectos, pero también algunos
desafios) afiaden incertidumbre en torno a como la Fed interpretara esta informacion
para definir su politica monetaria'y su esperado recorte de tasas.

Grafico 1. Probabilidad de recorte segtn los analistas
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Fuente: elaboracion Anif con base en Kalshi.

De acuerdo con la mayoria de los analistas, el organismo realizaria el primer recorte

en las tasas de interés desde 2020. Sin embargo, existen posiciones diversas frente a

la magnitud delrecorte. Ayer en la tarde, 45% de los analistas esperaba un recorte de

25 puntos basicos (pb), mientras 55% anticipaba uno de 50pb 0 mas (Grafico 1). Sin

duda, la decision marcara el camino de reduccion de tasas de la Fed. Una reduccion

de 25pb daria sefiales de un proceso de recorte lento y cauteloso, donde la inflacion

seguiria siendo una preocupacioén por lo que no querrian correr el riesgo de que au-

mente nuevamente. En contraste, un recorte de 50pb reflejaria una mayor preocupa-

cion por las cifras del mercado laboraly podria reflejar una intencion de una senda de

reduccion mas rapida. Estaremos entonces todos los analistas muy atentos al anun-

cio de la decision, dada su importancia para la economia globaly local.
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