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a decisién de Donald Trump de

despedir a la gobernadora de la

Reserva Federal (Fed), Lisa Cook,

es un momento crucial. Es la sefal
de que el presidente estadounidense ha
pasado de los desagradables insultos a la
Fed a un ataque total a la independencia
del banco central. Hay sobradas razones
para temer por la supervivencia de un pilar
clave de la estabilidad econémica estadou-
nidense y mundial.

Es importante ver el bosque detras de
los drboles en este caso. Que no nos distrai-
gan las preguntas detalladas sobre las soli-
citudes de hipoteca de Cook, de las que s6-
lo conocemos una historia incompleta y
parcial. Lo que estamos presenciando es
una fria y calculada demostracién de in-
tenciones para garantizar que la Fed se
pliegue a la vision del presidente sobre c6-
mo dirigir la economia estadounidense.

La primera pregunta es por qué una
persona de los siete miembros de la junta
de la Reserva Federal es tan importante
cuando hay 12 miembros con derecho a
voto en el Comité Federal de Mercado
Abierto (FOMC, por sus siglas en inglés),
encargado de fijar las tasas de interés.

Esto es mas sencillo de lo que parece.
Si Cook abandona la Fed, Trump tendra
una mayoria de designados en la junta de
la Fed. En su tltima administracion eligi6 a
Christopher Waller y Michelle Bowman, y
hanominado a Stephen Miran para ocupar
la vacante que dejo a principios de mes la
dimisién de Adriana Kugler. Waller y Bow-
man ya disintieron de la decisién mayori-
taria de la reunién de julio del FOMC de
mantener las tasas de interés.

No funciona si hay politicos

Se supone que los gobernadores de la
Fed deben dejar la politica a un lado cuan-
do entran en el Edificio Eccles, que alberga
las oficinas principales de la Fed. La insti-
tucién no funciona con normalidad si hay
agentes partidistas en la junta y ésa parece
ser la intencién del presidente.

A diferencia de los gobernadores de la
Fed, los otros cinco miembros del FOMC
son presidentes regionales de la Fed y no
son nombrados por el presidente ni confir-
mados por el Congreso (y pueden ser re-
emplazados por los gobernadores de la
Fed). Esto los coloca en una posicion cons-
titucional legalmente dificil si se unieran a
una minoria de miembros de la junta de la
Fed para votar en contra de la mayoria del
consejo sobre las tasas de interés.

Segun el exgobernador de la Fed y
ahora profesor Dan Tarullo, de la Facultad
de Derecho de Harvard, la mayoria de la
junta podria despedirlos en tltima instan-
cia, lo que garantiza que una mayoria en la
junta pudiera imponerse a la hora de fijar
la politica monetaria. El afio pasado escri-
bi6 que un escenario asi "no serifa forma de
dirigir un banco central". Anadié: "El dra-
ma del personal del FOMC consumiria los
mercados financieros. La proyeccién de un
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en riesgo tras los ataques de Trump

El banco central
estadounidense no
funciona bien si un
Presidente puede
doblegarlo a su
voluntad.

fundamento institucional sélido, en la que
los bancos centrales basan su credibilidad,
se verfa socavada al menos durante un
tiempo". Eso es cierto, pero es el método de
Trump. Si Cook se va, pocos miembros del
FOMC pueden sentirse seguros.

Una batalla larga

Por supuesto, Cook puede impugnar
su despido ante las cortes estadounidenses
y ha prometido hacerlo. A juzgar por la
suerte que han corrido casos similares ante
la justicia, esta batalla promete ser larga.
Otros responsables de organismos no par-
tidistas, como Gwynne Wilcox, a quien
Trump destituy6é como miembro de la Jun-
ta Nacional de Relaciones del Trabajo
(NLRB, por sus siglas en inglés) en enero,
tienen sus casos atin en las cortes, pero no

se les permite ejercer hasta que las decisio-
nes sean definitivas.

Las cortes inferiores los restituyeron
alegando que las acciones del presidente
habian sido ilegales, pero la Corte Supre-
ma dijo en tltima instancia que queria que
se escucharan los argumentos y que, mien-
tras tanto, se perjudicaria mas al presiden-
te si seguian en el cargo que el dano que se
harifan a si mismos o a sus instituciones si
mantenian al margen. No sabemos si ésta
serd la via judicial que seguird el caso de
Cook, pero es una expectativa inicial razo-
nable.

En dltima instancia, los defensores de
laindependencia de la Reserva Federal de-
penderan de la Corte Suprema, que ha es-
tablecido un patrén de ver més valor en un
poder ejecutivo fuerte que en los controles
y equilibrios. A los mercados financieros
no les gustan mucho las medidas de
Trump, pero no hay senales del tipo de co-
lapso que probablemente haga que el pre-
sidente dé marcha atrés.

Mientras esperamos a que el proceso
judicial resuelva las cuestiones, hay pocas
dudas de que el camino de menor resisten-
cia de la Fed es inclinar los argumentos
econdémicos hacia las creencias del presi-

dente. El presidente de la Fed, Jay Powell,
ya ha indicado que la Fed recortar4 las ta-
sas en septiembre, mucho antes de que se
resuelva la tensién entre la inflacién y los
riesgos del mercado laboral, y podemos es-
perar que la Fed siga adoptando una pos-
tura conciliadora.

No se trata de un final absoluto de la
independencia, sino de una lenta desapa-
ricién en la que aumentan los riesgos para
la inflacién estadounidense. Las tasas ba-
jardn, los mercados podrian estar mds con-
tentos durante un tiempo, pero los riesgos
aumentan.

Y cuando se produzca la préxima crisis
financiera, el mundo extranara una Fed to-
talmente independiente, dispuesta a pres-
tarle ddlares al mundo cuando éstos esca-
seen. No se puede garantizar que la Fed si-
ga adoptando esas medidas si Trump es
quien da las érdenes.

El caso de una gobernadora de la Fed
no es tan significativo por si solo. Pero no
es exagerado decir que la independencia
de la Fed y su papel en el sistema financie-
ro internacional podrian depender del
destino de Cooky de su experiencia con los
jueces estadounidenses. Deberfamos de-
searle lo mejor.
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