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Tras subir los tipos de interés desde febrero del 0 al 3,25%, la Reserva Federal estadounidense (Fed) empieza a ver los primeros efectos de sus medidas

coercitivas contra la inflacion. Sin embargo, hay que tener en cuenta que el aumento de precios tardara en frenarse.

CAIDA DE LOS PRECIOS DE LA VIVIENDA EN ESTADOS UNIDOS

Porcentaje de las principales ciudades de EE.UU. en las que el precio de la
vivienda ha subido en comparacion con el mes anterior (eje de la derecha)
100%

0%

03 i
30%
08 - — .
indice de precios de la vivienda (indice S&P Case Shiller) 20%
Variacién de I ios mes a mes en % (eje d
3 10%
8 o
1987 ey 891 1993 1995 1597 199 2001 2008 2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019 2021 2023

Fuare:Camngoa, Soomserg 277102022


https://www.carmignac.es/es_ES/gente/frederic-leroux-69?open_modal=1

Si bien el mercado de la vivienda esta registrando un vuelco de una brusquedad inusitada en Estados Unidos —como ilustra este grafico—, los que estan
bajando son los precios de compra de vivienda, no los de los alquileres, que son el mayor componente del indice de precios de consumo.
Tradicionalmente, los alquileres reaccionan con un retraso de dos a tres trimestres a la evolucion de los precios de los inmuebles, ya que cuando la
compra de una vivienda se hace imposible por los altos precios o los tipos de interés, el alquiler es la Unica alternativa a la compra, lo cual hace que los

alquileres suban.

Otro motor de la inflacion es el mercado laboral, que sigue siendo muy dindmico en Estados Unidos, donde las primeras sehales de debilitamiento no
han aparecido hasta las ultimas semanas, con una importante caida de las ofertas de empleo. Esta inflexion aun no es suficiente para que se produzca

una pausa notable en el frente salarial, que el mes pasado seguia aumentando en torno al 7% en términos anuales.

La victoria del banco central estadounidense sobre la inflacion vendra de la mano de la recesion econémica que estéd provocando. Esto confirmara el
cambio de rumbo del empleo y lastrara la demanda y la produccion. La certeza del debilitamiento econémico que se avecina llevard muy pronto a la Fed

a rebajar la intensidad de su endurecimiento monetario.

Los mercados empiezan a anticipar este momento y ven en|os futuros recortes de los tipos de interésinducidos por la ralentizacion econdmica una

buena razén para volver a las inversiones en renta fija y en aquellas empresas que mas pueden beneficiarse de una estabilizacion de los tipos.

Sin embargo, no nos hagamos demasiadas ilusiones: las fuerzas inflacionistas estructurales (demograficas, comerciales, sociolégicas y las relativas a la
ecuacion energética) siguen actuando. Se espera que estos factores impidan durante varios afios un retorno sostenible de la inflacion al nivel del 2%

con el que sueiian los bancos centrales de las economias avanzadas.

Descubra nuestros ultimos analisis de mercado
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