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La Reserva Federal mantuvo su tasa de política

monetaria en el rango 3.50% – 3.75%, en una decisión

esperada por el mercado. Es la primera pausa luego del

recorte de diciembre 2025 (ver Gráfico 1). La decisión

está alineada con el moderado enfriamiento del

mercado laboral y con presiones inflacionarias

persistentes. ¿Qué impacto tuvieron estas decisiones en

los mercados financieros? ¿Cómo deberíamos

posicionarnos? Las respuestas serán el centro del

presente Insights & Markets.

UNA REUNIÓN LLENA DE CERTIDUMBRE

La mayoría de los miembros del Comité Federal de

Mercado Abierto (FOMC) votaron por mantener las tasas

de interés en su nivel actual. Solo los gobernadores Miran

y Waller prefirieron reducir 25pbs. El comunicado de

política monetaria fue interpretado por el mercado como

hawkish, principalmente por las reiteradas referencias a

una mejora en la actividad económica. La Fed destacó

que la economía “se ha expandido a un ritmo sólido” y

calificó la inflación como “aún elevada”. Si bien el

crecimiento del empleo se ha moderado, la tasa de

desempleo muestra señales de estabilización (ver

Gráfico 2), con una creación promedio cercana a 170 mil

puestos por mes y una menor presión en vacantes y

renuncias. En contraste, el gasto de consumo personal

subyacente (PCE) se mantiene en 3.2%, por encima del

objetivo del 2%; mientras que la autoridad monetaria

proyecta que cierre el año en torno a 2.6%.

EXPECTATIVAS DE RECORTES EN 2026 SE MANTIENEN

Scotia Economics mantiene una proyección de tres

recortes para este año, una por trimestre; mientras que

el mercado apunta a solo dos con mayores

probabilidades en las reuniones de julio y julio (ver

Gráfico 3). Diversos modelos de tasas neutrales

indicarían que la actual tasa (o rango) se encuentra en su

nivel justo dado los datos macroeconómicos recientes.

Con ello, el mercado interpreta que los recortes podrían

tardar un poco más de lo esperado.

“ ​ ​La fortuna favorece a los audaces” 
-EMILY DICKINSON

Tasa de fondos federales 

(Límite superior)
(Gráfico 1)

Evolución de nóminas no agrícolas 

y tasa de desempleo
(Gráfico 2)

Probabilidades de recortes en las

próximas reuniones
(Gráfico 3)
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Fuente: Bloomberg, Reserva Federal de EE. UU. Información al 30 de 
enero de 2026.

Fuente: Bloomberg. Información al 30 de enero de 2026.

Fuente: Fedwatch Tool. Información al 30 de enero de 2026.
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Fuente: Stockcharts. Información al 30 de enero de 2026. 

Rendimientos del bono del tesoro 
estadounidense a 10 años: Gráfico técnico

POSIBLE NUEVO PRESIDENTE DE LA FED

El presidente Trump anunció que propondrá a Kevin

Warsh como próximo presidente de la Reserva Federal,

destacando su experiencia durante la crisis financiera de

2008 y su trayectoria como uno de los gobernadores

más jóvenes (55 años) nombrados por la administración

Bush. Su renuncia previa al cargo reflejó su desacuerdo

con políticas no convencionales como la flexibilización

cuantitativa, lo que refuerza su sesgo hacia una postura

“hawkish”. De avanzar su nominación, aún deberá pasar

por las instancias formales de votación en el Comité

Bancario y en el Senado.

METALES CORRIGEN DESDE MÁXIMOS

Después de alcanzar máximos históricos a fines de

enero, los precios de los metales sufrieron una corrección

significativa. El oro retrocedió a US$ 4,720/oz (-13%

desde máximos del jueves), la plata cayó a US$ 81 (-30%)

y el cobre a US$ 592 (-5%) (ver Gráfico 4). El

fortalecimiento del dólar DXY tras la nominación del

nuevo presidente de la Fed fue el detonante inicial;

mientras que la profundidad del ajuste estuvo

amplificada por liquidaciones de ETF.

MOVIMIENTOS EN LOS RENDIMIENTOS DE LOS BONOS

Los bonos del Tesoro estadounidense a 10 años

registran una tendencia alcista desde octubre 2025, y

alcanzaron su nivel más alto el 20 de enero en 4.30%.

Tras el mensaje de Powell descendieron a 4.24%, lo que

puede interpretarse como un movimiento correctivo (ver

Gráfico 5).

¿CÓMO DEBEMOS POSICIONARNOS?

Ante un entorno de mayor volatilidad, reforzamos la

importancia de una diversificación adecuada entre

activos y regiones. En renta fija mantenemos una visión

constructiva, favoreciendo bonos de grado de inversión

en EE.UU. y crédito latinoamericano. En alto

rendimiento, el retorno estará impulsado principalmente

por el income más que por una compresión de spreads.

En renta variable, la temporada de publicación de

resultados brinda soporte al S&P 500 (ver Gráfico 6). No

obstante, persisten riesgos asociados a la alta

concentración en los sectores de mayor ponderación.
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Corrección acelerada en metales preciosos y base
(Gráfico 4)

S&P 500: Gráfico técnico
(Gráfico 6)

Fuente: Stockcharts. Información al 30 de enero de 2026. 

Fuente: Blooomberg. Información al 30 de enero de 2026.
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M A R K E T S

Estados Unidos

• Las acciones estadounidenses cerraron la semana con

ganancias tras una semana cargada de resultados

corporativos y la nominación de Kevin Warsh.

• La administración federal se encuentra en un cierre

parcial debido a un estancamiento en la aprobación

de un paquete de financiación de reformas de

políticas de inmigración.

• Tether Holdings, una stablecoin, se ha convertido en

uno de los mayores compradores privados de oro,

acumulando alrededor de 140 toneladas, valuadas en

casi US$ 23 mil millones. La empresa continúa

ampliando sus tenencias, lo que suma una demanda

adicional al mercado, junto con las compras

persistentes de bancos centrales.

• Scott Bessent criticó que la UE cerrara un acuerdo

comercial con India, afirmando que prioriza el

comercio sobre el apoyo a Ucrania y evitando

alinearse con los aranceles estadounidenses al

petróleo ruso.

Europa y Emergentes

• Las bolsas europeas y asiáticas cerraron al alza tras

sólidos datos macroeconómicos europeos y debilidad

de empresas tecnológicas chinas.

• La economía de la Eurozona creció 1.3% A/A en el

4T25, superando las expectativas del mercado de

1.2%. Entre los miembros, Irlanda registró el mayor

crecimiento (6.7%), seguida de España (2.6%).

Durante el año 2025, el PBI creció 1.5% A/A.

• La tasa de desempleo de la Eurozona disminuyó a

6.2% en diciembre, por debajo del 6.3% previsto.

Entre las mayores economías, Alemania (3.8%) y

Países Bajos (4%) registraron las tasas de desempleo

más bajas.

• El PMI manufacturero de China cayó a 49.3 pts en

enero, por debajo del 50 pts previsto. La actividad

fabril volvió a contraerse ante una demanda más

débil, con descensos en nuevos pedidos, ventas

externas y actividad de compra, mientras el empleo se

mantuvo frágil.
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