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Declaracion del FOMC: 9 de agosto

Ya no se puede echar la culpa a los factores transitorios

o EIFOMC habla de niveles excepcionalmente bajos para la tasa de los fondos
federales hasta mediados de 2013

e LaFed rebaja su previsién para la actividad econémica y considera que la
inflacidon se mantiene a raya

o No habra una tercera ronda de flexibilizacion cuantitativa

Tres miembros del FOMC se muestran en desacuerdo

Antes de la declaracion gue ha hecho hoy el FOMC, EEUU sufrio un debate muy hostil sobre el techo de
deuda, una importante revision del PIB por parte de la BEA, una rebaja de su calificacion crediticia, los
continuos problemas de la deuda soberana europea y otro resultado muy pobre en las cifras del empleo no
agricola. Ante todos estos datos, la Fed ha rebajado su valoracion del crecimiento y considera gue 1os
riesgos a la baja han aumentado. En 1o que respecta a la inflacion, el FOMC prevé que las presiones
inflacionarias seran limitadas y que se situaran en su objetivo de inflacion implicito o por debajo del mismo.
EI FOMC cree gue el reciente deterioro de la actividad econdmica solo se explica en parte por los factores
temporales, en claro contraste con sus declaraciones anteriores, gue destacaban gue el segundo semestre
del ano seria mejor para EEUU, una vez que desaparecieran los factores temporales. Si hacemos una
sencilla suposicion de gue las estimaciones del FOMC sobre el crecimiento potencial a largo plazo se
mantienen constantes, la declaracion que se ha hecho publica hoy revela que la Fed cree que la capacidad
ociosa se prolongara durante mas tiempo del que se habia anticipado anteriormente. Por consiguiente, el
FOMC ha decidido maodificar la expresion de lo que a menudo se llama el lenguaje del periodo prolongado
para indicar que 'la tasa de los fondos federales se mantendra en niveles excepcionalmente bajos como
minimo hasta mediados de 2013". Esto es lo maximo que puede promover la Fed dado el estado del
crecimiento economico y de la inflacion en el momento actual. Al menos, la Fed espera reducir la volatilidad
de las tasas de interés para optimizar un poco las condiciones empresariales con el fin de favorecer el
crecimiento. La idea fundamental de la declaracion esta en la frase "anticipa actualmente”: si los datos fueran
diferentes, la Fed podria anticipar algo distinto en una reunion posterior. Por tanto, no vemos que las nuevas
directrices sean completamente rigidas. Hay que destacar que tres miembros del FOMC han mostrado su
desacuerdo con el anuncio de hoy, lo que subraya el grado de incertidumbre que hay dentro del FOMC
con respecto a las perspectivas economicas.
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