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Es la primera vez que un
Presidente estadounidense in-
tenta destituir a un goberna-
dor del directorio de la Reser-
va Federal. La credibilidad del
banco central es uno de los pi-
lares de la economia mds pode-
rosa del mundo. Y, sin embar-
go, aunque los activos en ddla-
res se debilitaron un poco con
la noticia, los mercados finan-
cieros lo estdn tomando con
calma. ;Qué estd pasando?

Donald Trump escalé su gue-
rra contra la Fed el 25 de agosto,
al anunciar que despedirfa a
una de sus gobernadoras, Lisa
Cook, por supuestas declaracio-
nes falsas en sus solicitudes hi-
potecarias. Los gobernadores
de la Fed solo pueden ser desti-
tuidos “por causa justificada”
(for cause) y Cook, que no ha si-
do acusada formalmente, pro-
meti6 luchar contra su destitu-
cién en los tribunales. Pero to-
dos saben que en realidad no se
trata de fraude hipotecario. Mds
bien, como en un juicio espec-
tdculo, se trata de enviar un
mensaje a cualquiera que sirva
en el directorio de la Fed:
Trump puede imponer su deseo
de tener tasas de interés bajas. El
26 de agosto se jacté de que
“muy pronto tendremos mayo-
ria [en el directorio]”.

Una de las razones por las que
los inversionistas atin no entran
en pdnico es que el Presidente
subestima cudnto trabajo le falta
por hacer. Incluso si Cook se va,
sureemplazo debe ser confirma-
do por el Senado, un proceso
que ya frustré las nominaciones
de Judy Shelton y Stephen Moo-
re durante el primer mandato de
Trump. Y aunque superen ese
obstdculo, seguirdn siendo parte
de un comité que fija las tasas
por voto mayoritario.

Se ha destacado mucho el he-
cho de que el directorio incluye
a Chris Waller y Michelle Bow-
man, quienes fueron nomina-
dos exitosamente por Trump
en su primer perfodo. Sin duda
él cree que eso los convierte en
sus criaturas. Sin embargo,
aunque ambos disintieron de la
tltima decisién de la Fed de
mantener sin cambios las tasas

La independencia de
la Fed esta siendo
atacada justo cuando
el gobierno acumula
deuda. Mientras mas
suban los pagos de
intereses, mas tenta-
dor sera presionar a la
Fed, sin importar quién
esté en el poder.
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—prefiriendo recortarlas—,
existe un argumento respeta-
ble para hacerlo. Waller, favo-
rito de las casas de apuestas pa-
ra suceder a Jerome Powell, no
es mds un titere presidencial
que el propio Powell. Powell se
convirtié en presidente de la

Fed en 2018, bajo Trump.
Ademds, aunque el mandato
de Powell como presidente ter-
mina en mayo, su perfodo co-
mo gobernador no expira sino
hasta enero de 2028. Lo usual
es que se retire el préximo afio,
pero estos son tiempos que

rompen con las convenciones,
y podria elegir quedarse, ne-
gandole a Trump la oportuni-
dad de llenar otro escafio. En
otras palabras, los mercados
tendrdn bastante tiempo y
oportunidades de entrar en pa-
nico antes de que el Presidente
esté en condiciones de tirar de
las palancas en la Fed.

Pero no hay que concluir
que, por tanto, todo estd bien.
Los inversionistas mirarfan
con alarma si la Fed llegara a
tener un “stper presidente”
sentado en el Resolute Desk. Y
con razén. El recuerdo de Ri-
chard Nixon presionando a Ar-
thur Burns para mantener ba-
jas las tasas a comienzos de los
afios setenta, y la inflacién des-
controlada que le siguid, ha
convertido a la independencia
del banco central en una de las
normas mds sélidas de la poli-
tica estadounidense.

Enigualdad de condiciones,
una mayor influencia politica
sobre la Fed elevard las tasas
de interés debido al riesgo adi-
cional de malas decisiones.
Por eso los inversionistas ya
estdn exigiendo mayor com-
pensacién para mantener bo-
nos del Tesoro de largo plazo,
incluso cuando la Fed ha re-
cortado las tasas y la economia
se ha debilitado. Dadas las as-
piraciones de Trump, la ironfa
es evidente: la independencia
de la Fed estd siendo atacada
justo cuando el gobierno acu-
mula deuda. Mientras mds su-
ban los pagos de intereses,
mds tentador serd presionar a
la Fed, sin importar quién esté
en el poder.

El ataque de Trump contra
Cook es otro sintoma de la co-
rrupcién del gobierno estadou-
nidense. También se han hecho
acusaciones de fraude hipote-
cario contra Adam Schiff y Leti-
tia James, dos politicos demd-
cratas. No hay manera de saber
quién mds podria caer victima
de esta cacerfa partidista de so-
licitudes hipotecarias y, quién
sabe, de declaraciones de im-
puestos. Es fécil imaginar a los
demdcratas devolviendo el gol-
pe algun dfa.



