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El Comité de la Reserva Federal (FED) decidio mantener
estable su tasa de referencia en el rango entre 3,50% -
3,75%, por segunda reunidn consecutiva y en linea con las
expectativas del mercado. La decisidon se tomé por mayoria
11-1, un miembro, Stephen Miran, votd por un recorte de
25 pbs. Entre las razones expuestas por el Comité para
tomar esta decision se encuentran:

* La actividad econdmica se ha expandido a un ritmo
constante. Si bien el PIB crecié apenas 2,1% en 2025
desde el 2,8% en 2024, |a cifra estuvo distorsionada por
el sector externo, luego de las medidas arancelarias de
Trump y por el cierre del Gobierno en el ultimo
trimestre del afio. El consumo de los hogares se
mantuvo solido con un avance del 2,6% anual en 2025.

* Mercado laboral debilitandose. El mercado laboral dio
nuevas senales de deterioro, con la perdida de 92 mil
empleos en febrero, sin embargo, las cifras fueron
afectadas por las huelgas del sector salud. Por su parte,
la tasa de desempleo se ha mantenido alrededor del
4,4% los ultimos siete meses, por lo que el Comité
espera sefales mas claras del estado del mercado
laboral antes de recortar tasas.

* Inflacion bajé lupa. En 2026 la inflacién se ha
mantenido en 2,4%, por encima del objetivo del 2%. Sin
embargo, con el avance de precios de petréleo a nivel
internacional, el balance de riesgo se inclina al alza.

La FED actualiza sus proyecciones: Trimestralmente la
Reserva Federal actualiza sus proyecciones econdmicas. En
esta oportunidad, la entidad reviso al alza las perspectivas
de crecimiento e inflacion frente a lo proyectado en
diciembre, ahora seifalando un crecimiento del 2,4% en
2026 con una inflaciéon del 2,7%. Mientras que, mantuvo
sin cambios la proyecciéon de desempleo del 4,4% para este
ano. Frente a tasas de interés, esperan un recorte de 25
pbs en 2026 (Tabla 1), en linea con la expectativa del
mercado y con la estimacidn anterior.

Tabla 1: Actualizacion de proyecciones FED

Proyecciones FOMC 2026 2027 Largo Plazo

PIB B 24% i 2,3% 2,0%
Est. Dic 2,3% 2,0% 1,8%
Desempleo > 44% B 4,3% 4,2%
Est. Dic 4,4% 4,2% 4,2%
Inflacién PCE M 27% R 2,2% 2,0%
Est. Dic 2,4% 2,1% 2,0%

PCE subyacente M 2,7% M 2,2%

Est. Dic 25% 2,1%
Tasa de interés D 34% 9 3,1% 3,1%
k Est. Dic 3,4% 31% 3,0% /

Fuente: Fed. Occiecondmicas.
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Riesgos desde Medio Oriente. El precio del petréleo ha
repuntado con fuerza en las ultimas jornadas, superando
nuevamente los USS100 por barril, impulsado por
tensiones  geopoliticas en Medio Oriente que
comprometen la oferta global de crudo. En el caso de
EE.UU., este aumento ha reactivado preocupaciones
inflacionarias, ya que los mayores precios del petrdleo
tienen efectos directos sobre la gasolina y costos de
transporte, e indirectos sobre bienes y servicios. Esto
podria comprometer el cumplimiento de la meta de
inflacion del 2% en el corto plazo.

Tras estos hechos, las perspectivas sobre posibles recortes
por parte de la Fed se han moderado, a inicios de afo se
esperaba que se realizaran dos recortes en los meses de
septiembre y diciembre. Ahora se espera solo un recorte
en la ultima reunién del afio (Grafica 1).

Grafica 1: Expectativas de tasas FED.
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Fuente: LSEG. Occiecondmicas.

¢Qué esperamos? El conflicto en Medio Oriente en
definitiva tendra repercusiones en la inflacion de los
Estados Unidos. En lo corrido del mes, a la par que suben
los precios del petréleo, la gasolina y el Diesel han subido
significativamente, alcanzando los USS3,72 (+27% mensual)
y USS4,99 délares (33%) por galdn, respectivamente, sus
niveles mas altos desde finales del 2023. En este sentido la
inflacion de marzo podria rondar el 3%. De aqui se
desprenden dos escenarios, si el conflicto termina pronto,
podemos ver una correccion de la inflacion hacia el 2,5%,
gue no modifique las expectativas de un recorte al cierre
del afo.

Sin embargo, si el conflicto se extiende, las presiones de
precios comenzarian a filtrarse y mantenerse en la matriz
de costos de las empresas, convirtiéndose en presiones de
precios permanentes. En este escenario, la Reserva Federal
tendria que descartar la posibilidad de recortar las tasas e
inclusive poner sobre la mesa la discusion de nuevos
incrementos.
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