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Trump tiene cuatro finalistas para encabezar la Fed. Ninguno es exactamente lo que quiere

CONTENIDO LICENCIADO POR
THE WALL STREET JOURNAL

NICK TIMIRAOS y MERIDITH MCGRAW
The Wall Street Journal

El Presidente Trump ha dicho
durante meses que ya tomé una
decisién sobre quién deberia li-
derar la Reserva Federal. Pero
con cada semana que pasa sin un
anuncio, algunas personas cer-
canas al proceso no estdn segu-
ras de que ninguno de sus cuatro
finalistas cumpla plenamente
con sus exigencias.

La dificultad es clara: Trump
quiere algo que quizd no exista,
un nuevo presidente de la Fed
que impulse sus demandas de
tasas de interés mds bajas y que,
al mismo tiempo, conserve sufi-
ciente credibilidad en Wall Stre-
ety entre sus colegas como para
concretarlas.

El secretario del Tesoro, Scott
Bessent, ha estado a cargo de la
busqueda y, tras descartarse a st
mismo, presenté a Trump cua-
tro finalistas: Kevin Warsh, ex-
gobernador de la Fed; Christop-
her Waller, actual gobernador
de la Fed, a quien Trump nom-
bré para el consejo en 2020; Rick
Rieder, alto ejecutivo de Blac-
kRock; y Kevin Hassett, director
del Consejo Econémico Nacio-
nal de la Casa Blanca.

Cada uno representa un equi-
librio distinto entre las dos cosas
que Trump dice querer.

Esa tensién quedd en evidencia
la semana pasada cuando Trump
hablé en el Foro Econémico Mun-
dial (WEF) en Davos, Suiza. “To-
dos son respetados. Todos son
grandes... Creo que cualquiera
podria hacer un trabajo fantdsti-
co”, dijo sobre sus finalistas.

Luego dejé entrever su princi-
palinquietud respecto de laelec-
cién: que los candidatos “dicen
todo lo que quiero escuchar” du-
rante las entrevistas, solo para
afirmar su independencia una
vez confirmados. “Es increible
cémo la gente cambia una vez
que tiene el cargo”, dijo Trump.
“Es una ldstima, una especie de
deslealtad, pero tienen que ha-
cer lo que creen que es correcto”.

En una publicacién del 23 de
diciembre en Truth Social, el Pre-
sidente expuso lo que llamé “la
regla Trump”: una exigencia para
que la Fed abandone un enfoque
frente a la inflacién que ha condi-
cionado a los mercados a tratar
las buenas noticias econémicas
como malas, porque implican
que las tasas no bajardn tan rdpi-
do. Concluyé con una adverten-
cia inequivoca: “jCualquiera que
no esté de acuerdo conmigo nun-
ca serd presidente de la Fed!”.

Ambas declaraciones reflejan
el dilema que Trump se ha crea-
do al buscar a alguien que reem-
place a Jerome Powell, cuyo
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El Presidente busca a alguien que impulse tasas de interés mds bajas, y que
tenga la credibilidad suficiente para realmente lograrlas.
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la Fed.

mandato expira en mayo.

Trump y Bessent han sugeri-
do durante semanas que el
anuncio es inminente. Esa sefial
ha cambiado tantas veces que al-
gunas personas cer-
canas al proceso
han empezado a
preguntarse si el
Presidente estd bus-
cando algo que
nunca va a encon-
trar.

“El Presidente
Trump hard este
anuncio en el mo-
mento apropiado. Hasta enton-
ces, cualquiera que pretenda sa-
ber quién serd la eleccién de
Trump para presidir la Fed se es-
td enganando asi mismo”, dijo la
vocera de la Casa Blanca, Karoli-
ne Leavitt, en una declaracién.

Trump eligié a Powell para
encabezar la Fed hace ocho afios
tras concluir que serfa el mds

MAYO
es el mes en que el
actual presidente de la
Reserva Federal,
Jerome Powell, dejara
ese puesto en el
consejo.
I

proclive a apoyar tasas de inte-
rés mds bajas. Pero desde enton-
ces ha arremetido contraél, frus-
trado porque el exinversionista
de private equity no habuscado ni
atendido sus pun-
tos de vista sobre
doénde fijar las tasas.

Se espera que la
Fed mantenga sin
cambios las tasas de
interés cuando con-
cluya una reunién
de dos dfas el miér-
coles. La decisién
probablemente ge-
nerard nuevas criticas de un Pre-
sidente que ha declarado derro-
tada la inflacién y ha pedido re-
cortes agresivos.

De los cuatro finalistas, Has-
sett es el candidato que Trump
mejor conoce y el mds alineado
con su agenda econémica. Pero
nombrar a su propio asesor po-
drfa abrir cuestionamientos so-
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bre la independencia de la Fed
que, segun algunos analistas,
podrian inquietar al mercado de
bonos, justo lo contrario de lo
que Trump y Bessent buscan.

Trump parecié sacar a Has-
sett de la carrera a comienzos
de este mes, cuando dijo que no
queria perder a un aliado leal y
especialmente activo como vo-
cero en televisién.

Warsh ha elogiado a Trump en
televisién, pasé cinco afios en el
consejo del banco central y tiene
el perfil tipico de un presidente
de la Fed. Pero es cercano a Stan
Druckenmiller, el inversionista
multimillonario que ha sido pu-
blicamente escéptico respecto de
lanecesidad de recortar tasas, y €l
mismo fue un halcén de la infla-
cién durante su etapa en el direc-
torio, incluso después de la crisis
financiera de 2008-09.

También es visto como un re-
publicano del establishment en

Kevin Warsh,
exgobernador
de la Fed.
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Rick Rieder,
alto ejecutivo
de BlackRock.

un partido que se ha alejado de la
ortodoxia de libre comercio y re-
corte de beneficios sociales aso-
ciada al expresidente de la Cé-
mara de Representantes Paul
Ryan. “Warsh es una gran elec-
cién si este fuera el Partido Re-
publicano de Paul Ryan. No lo
es”, dijo Neil Dutta, economista
de Renaissance Macro.

Trump ha dicho de manera
consistente que favorece a “am-
bos Kevins”, y no tiene una rela-
cién personal con los otros dos
finalistas.

Waller es popular en Wall Stre-
et en parte porque se parece mas
al hombre que Trump busca re-
emplazar: un insider de la Fed que
ha presentado argumentos inte-
lectualmente consistentes a favor
de tasas mds bajas, priorizando la
salud del mercado laboral.

Pero Waller no tiene una rela-
cién personal con Trump y no
tuvo mucha oportunidad de

construirla durante una entre-
vista de 30 minutos el mes pasa-
do que, segtin algunas personas,
no impresiond al Presidente. De
acuerdo con personas familiari-
zadas con la reunién, Trump
presioné a Waller por su respal-
do a un recorte de tasas de 50
puntos base en septiembre de
2024, una decisién que Trump
ha calificado como politicamen-
te motivada para ayudar a los
demdcratas antes de la eleccién.

La reunin se realizé entre una
ceremonia solemne en la base aé-
rea de Dover por el traslado dig-
no de soldados estadounidenses
muertos en Siria y un discurso en
horario estelar que Trump dio esa
noche desde la Casa Blanca.

Rieder es atin mds outsider, ya
que no ha servido en la Fed ni en
ningun cargo gubernamental.
Eso lo convertirfa en el primer
presidente de la Fed sin vinculos
con Washington desde G. Wi-
lliam Miller, un exejecutivo de
Textron elegido por el presiden-
te Jimmy Carter para un manda-
to que comenzé en 1978.

Como chief investment officer
global de renta fija de Blac-
kRock, Rieder supervisa mds de
US$ 3 billones (millones de mi-
llones) y ha sido un defensor
constante de posturas que res-
paldan tasas de interés mads ba-
jas, visiones tan antiguas que se
basan en su lectura de mercado
més que en cualquier ambicién
de liderar la Fed. Ese historial
podria atraer a un Presidente
preocupado por nominados que
cambian de postura una vez
confirmados.

Rieder también ha impresio-
nado a Bessent y a otros altos
funcionarios con planes para
abordar la asequibilidad de la vi-
vienda, una prioridad econémi-
ca clave para la administracién.

Pero arrastra un lastre que po-
drfa generar dudas en cualquier
Presidente que busque un leal.
Rieder no tiene relacién con
Trump ni con su circulo intimo'y,
a diferencia de Warsh o Hassett,
1o ha construido un perfil puibli-
co como partidario de Trump.

BlackRock ha generado suspi-
cacias en la base politica de
Trump por su apoyo a la inver-
sién ambiental, social y de gober-
nanza corporativa. Y las donacio-
nes politicas de Rieder han ido,
aparentemente, a todas partes
menos a Trump: aporté a la cam-
pafia presidencial demdcrata de
Pete Buttigieg en 2020 y a Nikki
Haley, una de las rivales de
Trump en las primarias, en 2023.

Mds alld de la especulacién,
no hay urgencia para nombrar a
un candidato. El mandato de Po-
well no expira sino hasta media-
dos de mayo, lo que deja tiempo
suficiente para la confirmacién
en el Senado incluso si Trump no
toma una decisién hasta fines de
febrero. Ese calendario estaria
dentro de la norma histdrica pa-
ra anunciar a un nuevo presi-
dente de la Fed que reemplace a
uno en ejercicio.
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