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Actas de lareunion del FOMC del 11y 12 de agosto de 2009

e Larecuperacion econdmica se espera en el 2S09, pero los
desafios se mantienen

e Persisten los riesgos de una inflacién bajista

e Eltipo objetivo permanecera en 0%-0,25% durante un periodo
prolongado

El FOMC expres6 mas confianza en su perspectiva de que el crecimiento
econdmico se afianzaria en el segundo semestre de 2009, aunque cree que
los riesgos se mantienen. Ademas, sus miembros aceptaron que el ritmo de la
recuperacion se acelerara en 2010, aunque expresaron su incertidumbre con
respecto a la fuerza del repunte, citando como preocupaciones particulares el
gasto de los consumidores y las condiciones crediticias.

Tanto los miembros como los participantes mantuvieron como escenarios
centrales una recuperacion modesta en el 2S09, dadas las recientes mejoras
en los datos econémicos. Aunque el gasto en consumo ha mostrado signos
de estabilizacion, sigue acosado por un mercado de trabajo débil, condiciones
crediticias restrictivas, un fuerte endeudamiento hipotecario y un crecimiento
lento de los ingresos. Ademas, los mercados de trabajo se enfrentaran a
desafios para recuperarse, pues muchas empresas han afirmado que
desaceleraran la contratacion cuando mejoren las condiciones. Ademas, los
mercados hipotecarios residenciales se han estabilizado todavia mas, pero los
elevados niveles de inventario de las casas existentes inhiben la construccion.
Por otra parte, las inmobiliarias comerciales sufren deterioros fundamentales,
planteando riesgos a los bancos de tamafio pequefio y mediano. Como nota
positiva, los miembros observaron que una mejora econémica mas rapida de
la esperada en el extranjero podria producir una expansion de las
exportaciones estadounidenses.

En el frente de la inflacion, los participantes se mostraron preocupados de que
el "importante estancamiento en la utilizacion de recursos podria conducir a
una moderada inflacion de precios y salarios, que posiblemente declinaria, en
los proximos afios". Esta opiniéon, junto con la perspectiva de una
recuperacion modesta, justifico las expectativas de los miembros de que los
tipos de los fondos federales permaneceran en el 0%-0,25% durante un
periodo de tiempo prolongado. Finalmente, el comité decidi6 mantener la
politica monetaria actual y los niveles de compra de activos, pero ampliando el
resto de sus compras de los valores del Tesoro hasta octubre, para evitar la
perturbacién del mercado se vea afectado.

Resumen: el énfasis del debate del FOMC ha pasado a la recuperacion
conforme el comité mejoré sus perspectivas econémicas, pero se mantienen
las cuestiones del ritmo de crecimiento y los riesgos. Aungue las opiniones de
los miembros sobre los retos econdmicos fueron centrales en la reunion
anterior, ahora consideran las exportaciones como una ayuda, en lugar de
como un factor inhibidor de la recuperacion. Ademas, las actas indicaban que
los riesgos de la inflacion descendente se han convertido en una
preocupacion mayor, pues el comité pone mas énfasis en los efectos del
estancamiento econdmico y de un crecimiento lento de los salarios. Teniendo
en cuenta los procedimientos de la reunion, mantenemos nuestra opinion de
que los tipos de los fondos federales se mantendran bajos por un largo
periodo de tiempo.
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Previsiones de los fondos federales

(Futuros de fondos federales al final del contrato, %)
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