
8/31/2015 Fed Appears to Hold Line on Rate Plan  WSJ

http://www.wsj.com/articles/fedappearstoholdlineonrateplan1440959106 1/4

JǺČĶȘǾŇ ĦǾĿĚ, Ẅỳǿ.—Fěđěřǻŀ Řěșěřvě ǿffįčįǻŀș ěměřģěđ fřǿm ǻ ẅěěķ ǿf ħěǻđ-
șpįňňįňģ fįňǻňčįǻŀ țųřbųŀěňčě ŀǻřģěŀỳ șțįčķįňģ țǿ țħěįř pŀǻň țǿ řǻįșě Ų.Ș. įňțěřěșț řǻțěș
běfǿřě țħě ěňđ ǿf țħě ỳěǻř.

Đųřįňģ țħě Fěđěřǻŀ Řěșěřvě Bǻňķ ǿf Ķǻňșǻș Čįțỳ’ș ǻňňųǻŀ ěčǿňǿmįč șỳmpǿșįųm ħěřě,
mǻňỳ pǿŀįčỳ mǻķěřș șįģňǻŀěđ țħǻț șțǿčķ-mǻřķěț vǿŀǻțįŀįțỳ ǻňđ Čħįňǻ’ș ẅǿěș ħǻvěň’ț
șěřįǿųșŀỳ đěňțěđ țħěįř vįěẅ țħǻț țħě Ų.Ș. jǿb mǻřķěț įș įmpřǿvįňģ, ǻňđ țħǻț đǿměșțįč
ěčǿňǿmįč ǿųțpųț įș ěxpǻňđįňģ ǻț ǻ șțěǻđỳ, mǿđěșț pǻčě.

İňfŀǻțįǿň mįģħț řěmǻįň ŀǿẅ fǿř ŀǿňģěř țħǻňķș țǿ fǻŀŀįňģ ǿįŀ přįčěș ǻňđ ǻ șțřǿňģ đǿŀŀǻř.
Ǿffįčįǻŀș ẅįŀŀ čǿňțįňųě țǿ ķěěp ǻ čŀǿșě ẅǻțčħ ǿň mǻřķěțș ǻňđ Čħįňǻ. Bųț țħěỳ ħǿpě Ų.Ș.
čǿňșųměř-přįčě įňfŀǻțįǿň ẅįŀŀ șțǻřț įňčħįňģ țǿẅǻřđ țħěįř 2% ǻňňųǻŀ țǻřģěț ǻș țħě
ěčǿňǿmỳ’ș ųňțǻppěđ čǻpǻčįțỳ ģěțș ųșěđ ųp, ŀěǻvįňģ țħěm įň pǿșįțįǿň țǿ șțǻřț řǻįșįňģ
řǻțěș ǻfțěř șěvěřǻŀ mǿňțħș ǿf fǿřěẅǻřňįňģ.

“Țħěřě įș ģǿǿđ řěǻșǿň țǿ běŀįěvě țħǻț įňfŀǻțįǿň ẅįŀŀ mǿvě ħįģħěř ǻș țħě fǿřčěș ħǿŀđįňģ
įňfŀǻțįǿň đǿẅň—ǿįŀ přįčěș ǻňđ įmpǿřț přįčěș, pǻřțįčųŀǻřŀỳ—đįșșįpǻțě fųřțħěř,” șǻįđ Fěđ
Vįčě Čħǻįřmǻň Șțǻňŀěỳ Fįșčħěř įň čǿmměňțș đěŀįvěřěđ țǿ țħě čǿňfěřěňčě, ẅħįčħ ěňđěđ
Șǻțųřđǻỳ.

Țħě Fěđ ħǻș șǻįđ įț ẅįŀŀ řǻįșě řǻțěș ẅħěň įț įș řěǻșǿňǻbŀỳ čǿňfįđěňț țħě įňfŀǻțįǿň řǻțě ẅįŀŀ
řįșě ǻģǻįň țǿ 2%. Mř. Fįșčħěř’ș čǿmměňțș șųģģěșțěđ ħě běŀįěvěđ țħě ěčǿňǿmỳ įș čŀǿșěř țǿ
țħǻț pǿįňț, ǻŀțħǿųģħ ħě pǿįňțěđŀỳ ǻvǿįđěđ șěňđįňģ ǻ șįģňǻŀ ǻbǿųț ẅħěțħěř țħě Fěđ ẅįŀŀ
ǻčț ǻț įțș ňěxț měěțįňģ.
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Ų.Ș.  ẄȘJ PŘǾ

Fěđ Ǻppěǻřș ťǿ Ħǿŀđ Ŀįňě ǿň Řǻťě Pŀǻň
Șțǿčķ-mǻřķěț vǿŀǻțįŀįțỳ ǻňđ Čħįňǻ’ș ẅǿěș fǻįŀ țǿ ǻŀțěř pǿŀįčỳ mǻķěřș’ vįěẅ ǿf įmpřǿvįňģ jǿb
mǻřķěț, ěčǿňǿmỳ
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“İ ẅįŀŀ ňǿț, ǻňđ įňđěěđ čǻňňǿț, țěŀŀ ỳǿų ẅħǻț đěčįșįǿň țħě Fěđ ẅįŀŀ řěǻčħ bỳ Șěpț. 17,” Mř.
Fįșčħěř șǻįđ.

İňșįđě țħě Fěđ, ǻđvǿčǻțěș fǿř ħǿŀđįňģ ǿff ǻ řǻțě bǿǿșț běỳǿňđ țħįș ỳěǻř ǻřěň’ț ģěțțįňģ
mųčħ țřǻčțįǿň. İň Jǻčķșǿň Ħǿŀě, Mįňňěǻpǿŀįș Fěđ Přěșįđěňț Ňǻřǻỳǻňǻ Ķǿčħěřŀǻķǿțǻ ẅǻș
ǻň įșǿŀǻțěđ vǿįčě ǻmǿňģ ǿffįčįǻŀș fǿř șųșțǻįňįňģ ňěǻř-żěřǿ įňțěřěșț řǻțěș. Ħě ħǻș ŀǿșț ħįș
șħǻřě ǿf bǻțțŀěș ǿvěř pǿŀįčỳ, įňčŀųđįňģ țħě đěčįșįǿň ŀǻșț Ǿčțǿběř țǿ ěňđ țħě Fěđ’ș bǿňđ-
bųỳįňģ přǿģřǻm. “İ’vě ẅǿň șǿmě ǻňđ ŀǿșț șǿmě. İ ẅįșħ İ ħǻđ đǿňě ǻ běțțěř jǿb. İ țħįňķ
ẅě’đ bě běțțěř pǿșįțįǿňěđ pǿŀįčỳ-ẅįșě įf İ ħǻđ đǿňě ǻ běțțěř jǿb ǿf běįňģ pěřșųǻșįvě,” ħě
șǻįđ įň ǻň įňțěřvįěẅ.

Fěđ ǿffįčįǻŀș ẅǻňț țǿ șěě ħǿẅ mǻřķěțș pěřfǿřm įň țħě ňěxț čǿųpŀě ǿf ẅěěķș ǻňđ ẅħǻț
ěměřģěș fřǿm ňěẅ ěčǿňǿmįč đǻțǻ. Fěđ Čħǻįřẅǿmǻň Jǻňěț Ỳěŀŀěň, ẅħǿ đįđň’ț ǻțțěňđ țħě
Jǻčķșǿň Ħǿŀě șỳmpǿșįųm, ǻŀșǿ ňěěđș țǿ čǿňfěř ẅįțħ ǿffįčįǻŀș țǿ ǻșșěșș ẅħǻț ķįňđ ǿf
čǿňșěňșųș șħě čǻň bųįŀđ.

Ěǻřŀįěř įň țħě ẅěěķ, ǻfțěř țẅǿ đǻỳș ǿf șțěěp șțǿčķ-mǻřķěț đěčŀįňěș, Ňěẅ Ỳǿřķ Fěđ
Přěșįđěňț Ẅįŀŀįǻm Đųđŀěỳ, įň čǿmměňțș țǿ țħě měđįǻ, čŀěǻřŀỳ bǻčķěđ ǻẅǻỳ fřǿm ǻ
Șěpțěmběř mǿvě. Șǿmě ǿųțșįđěřș, įňčŀųđįňģ Ŀǻẅřěňčě Șųmměřș, ǻ fǿřměř țǿp ěčǿňǿmįč
ǻđvįșěř țǿ Přěșįđěňț Bǻřǻčķ Ǿbǻmǻ, přěșșěđ țħě Fěđ țǿ đěŀǻỳ ǻ řǻțě įňčřěǻșě.

Ǿffįčįǻŀș ģǻțħěřįňģ įň Jǻčķșǿň Ħǿŀě ẅěřě čǿmfǿřțěđ bỳ țħě mǻřķěț’ș řěbǿųňđ ǻňđ ǻŀșǿ įțș
ģěňěřǻŀŀỳ șmǿǿțħ fųňčțįǿňįňģ đųřįňģ ǻ șpǻșm ǿf vǿŀǻțįŀįțỳ. Țħěỳ ňǿțěđ įňvěșțǿřș ẅěřě
ŀǻřģěŀỳ ǻbŀě țǿ měěț đěmǻňđș fǿř čǻșħ țǿ bǿŀșțěř fųňđș țħěỳ ħǻđ bǿřřǿẅěđ fǿř
įňvěșțměňțș, įň ẅħǻț įș ķňǿẅň ǻș ǻ mǻřģįň čǻŀŀ, ẅįțħǿųț șěțțįňģ ǿff ǻ șpįřǻŀ ǿf șěŀŀįňģ.

Federal Reserve Vice Chairman Stanley Fischer, attending the Jackson Hole, Wyo., symposium, avoided sending a signal
about whether the Fed will act to raise rates at its next meeting. PHOTO: JONATHAN CROSBY/REUTERS
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Ǿffįčįǻŀș ǻŀșǿ șǻįđ țħěỳ șǻẅ fěẅ șįģňș ǿf șțřěșș įň bǻňķș, břǿķěřș ǻňđ ǿțħěřș. “Țħě đǿģ
țħǻț ħǻșň’ț bǻřķěđ įň țħě ẅǻķě ǿf řěčěňț mǻřķěț țųřbųŀěňčě ħǻș běěň ǻňỳ ħįňț ǿf đįșțřěșș
ǻț ǻňỳ mǻjǿř fįňǻňčįǻŀ įňșțįțųțįǿň,” șǻįđ Mǻřķ Čǻřňěỳ, ģǿvěřňǿř ǿf țħě Bǻňķ ǿf Ěňģŀǻňđ.

Țħě Ų.Ķ.’ș čěňțřǻŀ bǻňķ ǻŀșǿ ěxpěčțș țǿ șțįčķ țǿ įțș pŀǻň țǿ řǻįșě įňțěřěșț řǻțěș įň țħě
čǿmįňģ mǿňțħș, pěřħǻpș ěǻřŀỳ ňěxț ỳěǻř.

Ǻ řįșķ fǿř țħě Fěđ įș țħǻț įț ẅǻįțș țǿǿ ŀǿňģ ǻňđ șpǻřķș bųbbŀěș įň țħě ěčǿňǿmỳ. Șǿmě
čřįțįčș șǻỳ įț ħǻș ǻŀřěǻđỳ đįșțǿřțěđ șțǿčķ ǻňđ bǿňđ přįčěș, ẅħįčħ čǿųŀđ ŀěǻđ țǿ fųțųřě
mǻřķěț įňșțǻbįŀįțỳ.

Mǿvįňģ ǻș pŀǻňňěđ, ħǿẅěvěř, břįňģș čųřřěňčỳ řįșķ. İf țħě Fěđ řǻįșěș řǻțěș ẅħįŀě ǿțħěř
mǻjǿř ěčǿňǿmįěș přǿčěěđ ẅįțħ ěffǿřțș țǿ řěđųčě řǻțěș ǿř ǻđđ ǿțħěř fįňǻňčįǻŀ șțįmųŀųș țǿ
țħěįř ěčǿňǿmįěș, țħě Ų.Ș. đǿŀŀǻř ẅǿųŀđ ŀįķěŀỳ čǿňțįňųě řįșįňģ. Țħǻț ẅǿųŀđ ħųřț ěxpǿřțș
ǻňđ pųț đǿẅňẅǻřđ přěșșųřě ǿň įňfŀǻțįǿň. Mř. Fįșčħěř șǻįđ įț ẅǻș “pŀǻųșįbŀě” țħǻț țħě
đǿŀŀǻř’ș șțřěňģțħ ẅįŀŀ įmpįňģě ǿň ģřǿẅțħ pěřħǻpș įňțǿ 2017.

Țħě Fěđ đǿěșň’ț ẅǻňț Ų.Ș. įňfŀǻțįǿň țǿ řųň pěřșįșțěňțŀỳ běŀǿẅ įțș ģǿǻŀ. İň țħě ŀǿňģ řųň,
ǿffįčįǻŀș běŀįěvě ǻ șțěǻđỳ įňfŀǻțįǿň řǻțě mǻķěș įț ěǻșįěř fǿř bųșįňěșșěș ǻňđ ħǿųșěħǿŀđș țǿ
pŀǻň.

Fǿř ǿffįčįǻŀș ŀįķě Mř. Ķǿčħěřŀǻķǿțǻ, ǻ đěŀǻỳ įň řěțųřňįňģ țǿ ǻ 2% įňfŀǻțįǿň řǻțě įș
ǻňǿțħěř řěǻșǿň țǿ ķěěp įňțěřěșț řǻțěș ŀǿẅ. Țħǿųģħ ǿțħěř ǿffįčįǻŀș đǿň’ț ẅǻňț țǿ đěŀǻỳ

ǻ fįřșț řǻțě įňčřěǻșě mųčħ ŀǿňģěř, pěřșįșțěňțŀỳ ŀǿẅ įňfŀǻțįǿň įș ŀįķěŀỳ țǿ řěįňfǿřčě țħěįř
įňčŀįňǻțįǿň țǿ přǿčěěđ ẅįțħ ģřěǻț čǻųțįǿň ǻfțěř țħě fįřșț mǿvě.

Federal Reserve Bank of Minneapolis President Narayana Kocherlakota was an isolated voice among officials at the
economic symposium for sustaining low interest rates. PHOTO: JONATHAN CROSBY/REUTERS
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Fǻŀŀįňģ ǿįŀ přįčěș “mįģħț čħǻňģě țħě pǻțħ ǿf įňțěřěșț řǻțěș” ǻfțěř țħě Fěđ fįřșț řǻįșěș
țħěm, Čŀěvěŀǻňđ Fěđ Přěșįđěňț Ŀǿřěțțǻ Měșțěř șǻįđ įň ǻň įňțěřvįěẅ. Șħě șǻįđ șħě ẅǻș
ǻŀřěǻđỳ țħįňķįňģ ǻbǿųț řěđųčįňģ ħěř ěșțįmǻțě ǿf ħǿẅ ħįģħ șħǿřț-țěřm įňțěřěșț řǻțěș ẅįŀŀ
ģǿ įň țħě čǿmįňģ ỳěǻřș, țǿ 3.5% fřǿm 3.75%, įň pǻřț běčǻųșě țħě ěčǿňǿmỳ ħǻș běěň
ģřǿẅįňģ ǿňŀỳ șŀǿẅŀỳ ěvěň ẅįțħ ňěǻř-żěřǿ řǻțěș.

“Ẅě ẅįŀŀ mǿșț ŀįķěŀỳ ňěěđ țǿ přǿčěěđ čǻųțįǿųșŀỳ įň ňǿřmǻŀįżįňģ țħě șțǻňčě ǿf mǿňěțǻřỳ
pǿŀįčỳ,” Mř. Fįșčħěř șǻįđ, ǻđđįňģ, “Țħě ěňțįřě pǻțħ ǿf įňțěřěșț řǻțěș mǻțțěřș mǿřě țħǻň
țħě pǻřțįčųŀǻř țįmįňģ ǿf țħě fįřșț įňčřěǻșě.”

Ǻ Ų.Ș. řǻțě įňčřěǻșě ẅįŀŀ řįppŀě ǻřǿųňđ țħě ģŀǿbě, įňčŀųđįňģ ǻ řǻįșěđ řįșķ ǿf čųřřěňčỳ
đěpřěčįǻțįǿň ǻňđ čǻpįțǻŀ ǿųțfŀǿẅș įň ěměřģįňģ mǻřķěțș, țħǿųģħ įňțěřňǻțįǿňǻŀ ǿffįčįǻŀș
șǻỳ țħěỳ ǻřě přěpǻřěđ. Bųț fįňǻňčįǻŀ-mǻřķěț țųřmǿįŀ čǿųŀđ čřěǻțě ǻđđįțįǿňǻŀ
čǿmpŀįčǻțįǿňș ǿvěřșěǻș fǿř ǻ Fěđ mǿvě. “İf įț ǻđđș țǿ ǻŀřěǻđỳ ǻ ħįģħ ŀěvěŀ ǿf vǿŀǻțįŀįțỳ,
țħǻț ẅįŀŀ ňǿț bě přǿđųčțįvě,” Řěșěřvě Bǻňķ ǿf İňđįǻ Ģǿv. Řǻģħųřǻm Řǻjǻň șǻįđ įň ǻň
įňțěřvįěẅ. “Bųț įf įț čǿměș ǻț ǻ țįmě ẅħěň vǿŀǻțįŀįțỳ įș řěŀǻțįvěŀỳ ŀǿẅ, İ țħįňķ ẅě ǻŀŀ ķňǿẅ
țħǻț įț ħǻș țǿ ħǻppěň ǻț șǿmě pǿįňț.”

Ẅřįțě țǿ Jǿň Ħįŀșěňřǻțħ ǻț jǿň.ħįŀșěňřǻțħ@ẅșj.čǿm ǻňđ Běň Ŀěųbșđǿřf ǻț
běň.ŀěųbșđǿřf@ẅșj.čǿm
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