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Minutas Comité Federal de Mercado Abierto
Pronto veremos aumentos de tasas mas lentos por parte de la FED
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El dia de hoy, se publicaron las minutas de la reunion del Comité Federal de Mercado
Abierto (FOMC) de EE.UU. En la reunién, los funcionarios elevaron la tasa de referencia
en +75pbs por cuarta sesiéon consecutiva, pasando de 3.75% a 4.00%. Para la toma de la
decision, el equipo evalué las condiciones econdmicas actuales, identificando un
crecimiento modesto del gasto y la produccién. Se identificé un mercado laboral aun
robusto y una inflacién persistentemente elevada, que refleja una disyuntiva entre la oferta
y la demanda, consecuencia de los cuellos de botella en la cadena de suministro desde la
pandemia, y presiones internacionales sobre el precio de la comida y la energia.

En este contexto, todos los participantes estuvieron de acuerdo con una subida de
tipos de +75pbs para controlar la inflacion y disminuir la brecha entre la oferta y la
demanda. Incluso, la mayoria de los funcionarios concluyé que el nivel final de tasas
necesario para lograr los objetivos del comité es potencialmente mayor a lo inicialmente
proyectado. Sin embargo, la mayoria de los participantes apoyan la reduccién del ritmo de
subida de tasas, mientras evaluan el impacto de la campafia de ajuste mas agresiva en
décadas.

El respaldo de los miembros del comité de este cambio de velocidad en el proximo
incremento, apunta a una subida de tasas de + 50 pbs para su reunién de diciembre.
Los integrantes argumentan a favor de esta restriccion teniendo en cuenta un entorno
economico que parece mas moderado, y la posibilidad de que subidas menos agresivas
disminuyan los riesgos financieros. Las minutas parecen haber aumentado en el mercado
las expectativas de un pivote de la FED, presionando el ddlar (USD) a la baja al final de la
sesion

Las proyecciones del FOMC en noviembre para la actividad econémica de EE.UU.,
muestran la prevision de una economia mas débil que la de la reunién de septiembre.
El PIB potencial se revisé a la baja, tanto para el 2024, como para el 2025. Del mismo
modo, la estimacion de la tasa natural de desempleo se corrigid al alza, mostrando un
mercado laboral menos robusto durante los afios siguientes. En septiembre, las
expectativas de inflacion eran de 5.3% a/a en 2022, y las de la inflacion subyacente de
4.6% a/a. Ante la expectativa de que los drivers de la inflacion sean mas persistentes de lo
inicialmente esperado, las previsiones de inflaciéon también subieron.

Los participantes estuvieron de acuerdo en que la inflaciéon permanece en un nivel
inaceptablemente alto, considerablemente por encima de la meta de largo plazo del
comité (2%), y con pocas sefiales que apunten hacia su disminucién. Aunque las
expectativas de mediano y largo plazo de la inflacion parecen permanecer ancladas, se
enfatizé en que a medida que la inflacion de largo plazo permanezca por encima de la meta
por mas tiempo, las expectativas podrian desvincularse de la meta, haciendo mas dificil la
tarea del control del nivel de precios. No obstante, los miembros del comité apreciaron que
los efectos de la politica monetaria contractiva tardarian en ser evidentes en materia de
inflacién y actividad econdmica. Se identifica que aunque la politica monetaria produce
efectos rapidos en las condiciones financieras, tarda mas en afectar el gasto agregado y el
mercado laboral, factor que se tomd en cuenta en la decisién de subida de tipos.
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