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Warsh: el regreso del
halcéon a la Fed

s probablemente el cargo mas influyente del mundo financiero.

El presidente de la Reserva Federal (Fed) es el encargado de lide-

rar la politica monetaria, asi como la respuesta de EEUU frente

a shocks que impactan a la economia global. Las consecuencias
de las decisiones del comité que dirige y la forma en que estas se
comunican tienen impactos globales.

Es por eso que el nombre del sucesor de Jerome Powell es un tema
de gran interés para los mercados. Pero la nominacion esta vez
también estd acompanada por diversas presiones del Gobierno para
implementar una politica monetaria mds expansiva, lo que hacia
pensar que este nombramiento podria ser usado para aumentar esta
influencia.

Hace pocos dias el Presidente de EEUU, Donald Trump, noming a
Kevin Warsh para este cargo. Warsh conoce muy bien el funciona-
miento de los mercados y de la Fed. Los mercados también lo cono-
cen. Con solo 35 afios asumid como parte de la junta de gobernadores
de la Fed en 2006 y le tocé lidiar con la crisis financiera global. Su ex-
periencia previa en Morgan Stanley fue importante para la respuesta
de la Fed frente a este episodio. Ademas, en 2017 ya estuvo dentro de
los candidatos para dirigir la Fed.

Warsh ha sido calificado como un halcén, principalmente, por su
fuerte oposicion a las politicas de relajamiento cuantitativo (QE) im-
pulsadas por la Fed durante i
la crisis financiera global y “Tru mp 0 pﬂ] p[][ un
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publicamente la necesidad de
reducir el tamario del balance. Si la Fed siguiera esta recomendacion,
veriamos presiones al alza sobre las tasas de interés de largo plazo.

Entonces, ¢por qué fue nominado? Ademas de la confianza que
tiene Trump en él, otra idea que ha defendido con fuerza Warsh es
que el cambio tecnoldgico que estamos viviendo, gracias al desarrollo
de la inteligencia artificial, permitird a la Fed recortar las tasas de
interés incluso con un crecimiento sélido.

Por su parte, aunque conoce la Fed, no sera un lider continuista.

Ha sido critico de los modelos utilizados por la Fed que enfatizan el
impacto de los salarios y del gasto privado en la inflacion. Piensa que
el principal determinante de la inflacion es el exceso de gasto publico
financiado con emision de dinero. De ahi sus criticas al QE.

En suma, la eleccion de Warsh es una buena noticia, pero atn debe
ser ratificado por el Senado. Trump opt6 por un conocedor de la Fed
y de los mercados. Pero también por alguien que no se dejara influir
por las presiones politicas. Ademas, las decisiones del organismo
son colegiadas, por lo que no cabe esperar cambios drasticos en la
conduccién de la politica monetaria de EEUU con su llegada. Durante
los primeros meses de 2026 no se esperan recortes de tasas de inte-
rés y es probable que las presiones contintien. A partir del segundo
semestre, la direccion de la Fed estara a cargo de Warsh, el halcon
que asume en medio del mayor cambio tecnoldgico de la historia.
Veremos como sigue la historia.
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