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La Fed mantiene los tipos de interés
en el 3,5% con division interna

POSPONE MEDIDAS FRENTE A LA INFLACION/ \Warsh cumple la expectativa mayoritaria del mercado evitando
elevar el precio del dinero a costa de romper la unanimidad del Comité, con tres votos a favor de subirlo.

Juande Portillo. Nueva York

La Reserva Federal evito sor-
prender ayer alos mercados y
anuncié que mantiene los ti-
pos de interés en la horquilla
de entre el 3,5% al 3,75%, pese
al creciente debate interno so-
bre lanecesidad de tomar me-
didas para encauzar el alza de
los precios que viene alimen-
tandolaguerraen Iran.

Lasegunda reunion del Co-
mité Federal del Mercado
Abierto (FOMC, por sus si-
glas en inglés) presidida por
Kevin Warsh, el candidato
impulsado por Donald
Trump para dirigir la politica
monetaria estadounidense,
pospone asi hasta después de
verano la posibilidad de im-
pulsar un incremento de tipos
frente alainflacion.

Mientras tanto, sin embar-
20, se ha generado una divi-
sion interna en la Fed, elevan-
do la presion sobre un alza de
tipos en la cita de septiembre.
Tras mantener en junio el
precio del dinero por unani-
midad en el estreno de Warsh
al frente del Comité, la deci-
sion de ayer contd con nueve
votos a favor y tres en contra.
Se opusieron Beth M.
Hammack, que lidera la Re-
serva Federal en Cleveland;
Neel Kashkari, de la de Min-
neapolis; y Lorie K. Logan, de
Dallas, quienes apostaron por
elevar inmediatamente los ti-
pos de interés estadouniden-
ses enun cuarto de punto.

La apuesta mayoritaria de
la Reserva Federal por man-
tener tipos se fundamenta en
la conviccion de que “la activi-
dad econémica se expande a
un ritmo solido a pesar de la
elevada incertidumbre” que
genera “el conflicto en Orien-
te Medio”. “El crecimiento de
la productividad y la inver-
sion de capital son fuertes”,
mientras que “la creacion de
empleo mantiene el ritmo”,
agrego el banco central de
EEUU al anunciar su quinta
pausa de tipos en el afio.

Con todo, la Fed reconoce
que “la inflacién se mantiene
elevada en relacion con el ob-
jetivo del 2%”, lo que achaca
en parte a “las perturbaciones
en la oferta que han provoca-
do aumentos de precios en
ciertos sectores, incluido el
energético”. A partir de ahi, la
Unica pista del comunicado
sobre las medidas que tomara
el organismo en el futuro se
cifleron a un compromiso: “El
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Kevin Warsh, presidente de la Reserva Federal.
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Comité garantizara la estabili-
dad de precios”.

Hubo que esperar a la rue-
da de prensa posterior para
lograr algo mas de detalle por
boca del nuevo presidente de
la Reserva Federal. “Hemos
comenzado un nuevo capitu-
lo y entendemos que los mas
de cinco afios de inflacion ele-
vada no pueden solucionarse
en nueve semanas 0 €on un
solo mes de modestos descen-
sos de precios. Esta Fed no fla-
queara”, asegur6 Warsh.
“Sorprender no es el objetivo”
de la Fed, adujo, pero prome-
tid que “cuando sea necesario
y apropiado, no dudaremos
enactuar”.

“Silainflacion continva ele-
vada, las tasas de interés seran
parte de la solucion, pero no
de forma aislada”, matizo,
aclarando que “no hay un ob-
jetivo de inflacion flexible”,

“solo hay un objetivo y es del
2%” que norevisara.

Warsh abrié un periodo de
reflexion en el que asegur6d
que vigilara la evolucion alcis-
ta de la curva de tipos de las
emisiones del Tesoro de
EEUU, “entre los mas signifi-
cativos de las ultimas dos dé-
cadas”, dijo. Pese a todo,
Warsh ve sefiales positivas en
el fuerte crecimiento de la in-
version empresarial, en espe-
cial en el ambito tecnoldgico y
de inteligencia artificial (TA),
con alzas del 20% en el tltimo
afio. “El gasto de capital de
hoy esta preparando el terre-
no para el crecimiento del fu-
turo”, defendio.

Lainflaciény laguerra

Aunque el mantenimiento de
tipos era la apuesta generali-
zada de los analistas, lo cierto
es que la posibilidad de que la

Reserva Federal optara por
adoptar una subida acelerada
de los tipos de interés habia
ganado fuerza en los tltimos
dias, en respuesta ala crecien-
te presion de precios que ejer-
ce el recrudecimiento del
conflicto en Oriente Proximo.

Asi, de un lado, una mayo-
ria de los expertos en politica
monetaria daba por hecho
que la Fed mantendria los ti-
pos inalterados esgrimiendo
la positiva evolucion del em-
pleo en EEUU vy el buen dato
de IPC en junio, cuando la in-
flacién descendi6 al 3,5%
frente el 4,2% de mayo coinci-
diendo con el alto el fuego se-
llado entre Washington y
Teheran.

Un tercio de los analistas,
sin embargo, contemplaba ya
ayer la posibilidad de que la
jornada se saldara con un au-
mento del precio del dinero

Un tercio de analistas
esperaba un alzaen
esta cita y la presion
se eleva sobre la de
septiembre

Warsh: “Cuando
sea hecesario

y apropiado,

no dudaremos
en actuar”

como primer paso para tratar
de embridar unainflacion que
lleva cinco afios por encima
del objetivo del 2% que rige a
la Fed. Después de todo,
Warsh habia advertido en su
primera comparecencia ante
el Congreso que la Reserva
Federal “no tolerara una in-
flacion persistentemente ele-
vada”y que el elevadonivel de
precios del ultimo lustro
pronto “sera cosa del pasado”.

Las voces a favor de subir
tipos habian elevado el tono
en los tltimos dias después de
que lanuevaescalada de agre-
siones cruzadas entre EEUU
e Iran alrededor de Ormuz, o
los ataques huties sobre los
petroleros saudies en el mar
Rojo, hayan vuelto a incre-
mentar el precio del petréleo
y empujado el precio de la ga-
solina por encima de los 4 d6-
lares por galén.

Comunicacién

Parte de la incertidumbre con
la que el mercado afront6 esta
ultima reunién de la Fed re-
cae en el giro impreso por
Warsh en su politica de co-
municacion. Tras sustituir a
Jerome Powell en el cargo, el
nuevo presidente ha decidido
acabar con lallamada orienta-
cién prospectiva o a futuro
(forward guidance), aboliendo
la costumbre de ir anticipan-
do al mercado los futuros mo-
vimientos de tipos con el ob-
jetivo de reducir su influencia
en el comportamiento de em-
presas e inversores.

La falta de certezas sobre la
decision de la Fed, unida al
“ataque sorpresa” de Iran so-
bre objetivos estadouniden-
ses en Oriente Proximo du-
rante las tiltimas horas, llevd a
Wall Street a aguardar la deci-
sion en unos NUMeros rojos
de los que apenas se recuperd
ante la creciente impresion de
que el alza de tipos solo se ha
pospuesto.




