BANCO DE OCCIDENTE SA.

rrunce:

f /BcoOccidente X @Occieconomicas

Occimpacto:

@bco_occidente @BancodeOccidenteCol

in /banco-de-occidente 0 @Bancodeoccidente

Cautela en la FED
07 de mayo 2025

El Comité de la Reserva Federal (FED) decidi6 mantener
inalteradas sus tasas de referencia en el rango 4,25% a 4,50%,
en linea con las expectativas del mercado. La decisidon se
tomdé de manera unanime. Dentro de las razones expuestas
por la Junta para tomar esta decision se encuentran:

* La economia de EE. UU. sigue creciendo a buen ritmo,
pese a la volatilidad en exportaciones netas. Indicadores
recientes muestran una expansion sélida de la actividad
econdmica. Por ejemplo, el PMI compuesto se mantuvo en
zona de expansion en abril, con 50,1 puntos.

* El desempleo se mantiene bajo y el mercado laboral
continua sdlido. La tasa de desempleo se ha estabilizado
en niveles histéricamente bajos, al ubicarse en abril en
4,2%.

* Lainflacion sigue por encima del objetivo del 2%, aunque
con signos de moderacidon. La Fed reconoce que las
presiones inflacionarias persisten, especialmente en el
sector servicios. En marzo, la inflacion total se ubicd en
2,4% anual, por debajo de la de 2,8% en febrero. La
inflacion de servicios es del 3,0%.

* La FED advierte un aumento en los riesgos tanto de

mayor desempleo como de mayor inflacion. La
incertidumbre sobre el panorama econdmico ha
aumentado como consecuencia de las medidas

arancelarias de Trump, elevando los riesgos duales.

La FED se mantiene cauta: Si bien el balance de riesgo cambié
significativamente en el ultimo mes, a mediada que escald la
guerra comercial con China, la Reserva Federal decididé que lo
mejor en esta ocasion es esperar. Los datos mas recientes de
actividad econdmica e inflacion aun no dan sefiales claras de
los efectos adversos de las tensiones comerciales.

El FMI recientemente redujo la proyeccidén de crecimiento de
los Estados Unidos hasta 1,8% para 2025, frente a lo estimado
en su informe de enero de 2,7%. La cifra es cercana a la
proyeccion de marzo de la FED de 1,7%, que en todo caso
significa un deterioro de la actividad econdmica desde el
crecimiento de 2,8% en 2024.

De hecho, en 172025, el PIB de los Estados Unidos se contrajo
0,3%, su primera caida desde marzo de 2021 (Grafica 1). En
dicho periodo, el dato fue jalonado a la baja por un deterioro
del sector externo, como consecuencia de un significativo
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aumento de las importaciones en un intento de evadir la
primera ronda de aranceles por parte de empresas y
consumidores.

Grafica 1: EE.UU: PIB e inflacidn
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Fuente: Bureau of Economic Analysis (BEA). Elaboracion propia.
Powell declaré que existen escenarios en los que la Reserva
Federal podria recortar tipos este mismo afo, pero también
otros en los que no seria adecuado. “Simplemente no lo
sabemos. Hasta que sepamos mds sobre como se va a resolver
esto y cudles serdn las implicaciones econdmicas para el
empleo y la inflacion, no podria decir con confianza cudl serd
el camino apropiado”, declard.

Mas adelante llegarian los recortes: Si bien la decisidon de hoy
fue de estabilidad, los efectos negativos sobre el crecimiento,
el empleo y la inflacidon, serian inevitables. La FED se
encontraria en una encrucijada entre el cumplimiento de sus
objetivos, garantizar el pleno empleo y controlar la inflacion.
En ese contexto, el promedio de analistas prevé 2 recortes de
25 pbs este afio (llevdandola a 4,00%), mientras que los
mercados descuentan 4 recortes de la misma magnitud,
llevando el techo de la tasa de interés a un nivel de 3.5% para
el cierre de 2025 (Grafica 2).

6% Grafica 2: Expectativas FED
5%
——Observada 4.50% SN N 4.00%
o 0 T Expectativa de analistas Tt ‘. '
Mercado 4,00%
e FED 3,50%
3%
™ < < < < < < Ye] L Ln e L L0
QA Qg g qQq a @ g g q g Qg o
s 285983588598 s

o

Fuente: Bloomberg. Elaboracidn propia.
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