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La Fed mantiene los tipos en e
el 3,5% con el dolar bajo presion ~ =e===5"

POLITICA MONETARIA/ | a Reserva Federal se tomo ayer una pausa en la desescalada del precio del dinero

la independencia
del banco central
presionan la divisa

enun climaen el gue el billete verde sufre por las tensiones politicas provocadas por la Casa Blanca. estadounidense
Los expertos alertan
Sergio Saiz. NuevaYork . de que un délar
La Reserva Federal (Fed) ha— LOS TIPOS DE INTERES EN EEUU débil poeiria elevar
estrenado el afio tomandose En porcentaie L. la inflacié bli
un respiro en la desescalada P e Maximo: 5,5 a inflacion y ° _|gar
del precio del dinero y desa- 26 JUL23 a la Fed a subir tipos
fiando los deseos del presi- 6
dente de EEUU, Donald economista resista las presio-
Trump. El banco central nor- nes politicas y mantenga su
teamericano decidié ayer 5 L|—| hoja de ruta, que pasa por no
mantener sin cambios los ti- ceder a los deseos de Trump
pos, en el rango comprendido de avanzar mas rapido en la
entre el 3,50%y el 3,75%. Es la 4 desescalada del precio del di-
primera pausa tras las tres re- 0.25 nero, tanto para impulsar la
bai . 1MAR 2022 3,75-3,5 PRy
ajas consecutivas que el ban- 28 ENE 2026 economia artificialmente co-
co central estadounidense 3 mo para reducir el coste de la
realizo entre septiembre y di- financiacion de la histérica
ciembre de 2025. deuda publica del pais, con
En condiciones normales, 2 una emision récord de bonos
esta decision deberia ser un que, a su vez, también presio-
bal6n de oxigeno para el dolar, naen contradel dolar.
al frenar las expectativas de 1 Ademas, la Casa Blanca se
nuevas rebajas inminentes. La siente comoda con este esce-
divisa estadounidense esta en nario que ha contribuido a
minimos de cuatro afios frente 0 2022 4» 2023 > 2024 » 2025 crear mientras sigue peleando
a otras monedas como el euro por hacerse con el control de
y bajo una presion que no de- ~ Expansién Fuente: Reservafederal ] Reserva Federal. La caida

saparece por el simple hecho
dequelaFed piseel frenoenla
relajacion de la politica mone-
taria.

Los recientes rumores de
una intervencion coordinada
enel parentreel dolaryelyen,
las tensiones geopoliticas pro-
vocadas por la politica exte-
rior estadounidense y las pre-
siones de la Casa Blanca a la
Fed poniendo en dudalainde-
pendencia del banco central
pesan mas en la ecuacion para
determinar el futuro del bille-
te verde que la decision de
ayer de mantener los tipos,
ampliamente descontada por
los mercados.

Tras el anuncio, el Nasdaqy
el Dow Jones lograron cerrar
en verde, con un 0,17% y un
0,02%, respectivamente. El
S&P 500, en cambio, cedi6 un
0,01%.

En diciembre, la Fed com-
plet6 tres recortes consecuti-
vos de 25 puntos basicos que
llevaron el tipo oficial desde
niveles por encima del 4,25%
hasta el 3,5%, minimo que no
se veia desde septiembre de
2022.

La reunion de ayer se inter-
preta precisamente como el
inicio de esa fase, aunque
Powell insisti6 en que “no hay
ninguna decision tomada en
firme”. El consenso de merca-
do solo espera entre uno'y dos
recortes a lo largo de 2026,
frente a las tres rebajas que se
descontaban hace unos me-
ses. Wall Street cree que la pri-
mera rebaja no llegara antes
del verano. Entonces, spor
qué continda la presion sobre
eldolar?

Impactoenel délar

“Existen riesgos para el dolar
incluso mas alla de la geopoli-
tica: el deterioro de la posicion
fiscal de EEUU, la posible in-
fluencia politica sobre la poli-
ticamonetariay el margen pa-
ra que los inversores globales
respondan a la incertidumbre
politica y de politica econdmi-

Bloomberg News

El presidente de la Reserva Federal, Jerome Powell, ayer.

ca reduciendo las asignacio-
nes en dolares en las carteras
globales”, segtin apunta Chris
Iggo, director de inversiones
de AXA IM (BNP Paribas).

Mas alla del ambito geopo-
litico y la erratica agenda en
politica exterior de la Casa
Blanca, los continuos ataques
del presidente de EEUU con-
tra Powell ponen en duda la
independencia del banco cen-
tral una vez concluya el man-
dato del actual presidente. El
escenario para el dolar incluso
empeorariasielinquilinodela
Casa Blanca lograra forzar an-
tes de tiempo la salida de
Powell, cuyo mandato conclu-
ye enmayo.

Todavia quedan dos reu-
niones mas del comité de poli-
tica monetaria de la Fed bajo
labatuta de Powell. Una a me-
diados de marzo y otra a fina-
les de abril. Se espera que el

del billete verde se ha acelera-
do en los ultimos dias, coinci-
diendo también con unas de-
claraciones de Trump en las
que celebro abiertamente la
debilidad de la divisa: “Creo
que es fantastico”.

Este camino no esta libre de
riesgos. “Un dolar mas débil es
unamoneda de dos caras: ayu-
da a las multinacionales, pero
encarece las importaciones y
puede reavivar la inflacion”,
seguin advierte Steve Sosnick,
estratega de Interactive Bro-
kers. Segtin este experto, “si el
mercado empieza a percibir
que la Fed puede verse forza-
da a reaccionar mas por moti-
vos politicos que por datos, la
confianza en el dlar como an-
cla del sistema se erosiona,
aunque los tipos oficiales sigan
en niveles histéricamente mo-
derados”.

Editorial / P4gina 2

Powell, sobre los ataques de Trump: “No voy a entrar ahi”

Entonces, su presidente, Je- “Hay un tiempo y un lugar supuestas irregularidadesen  délar en los tltimos dias. intencién siempre ha sido Waller, votaron en contra de
rome Powell, ya indico que se para hablar de estos temas; las obras de la sede del “Eso es cosa del Tesoro’, finalizar ambos mandatos. la pausa, ya que eran
trataba de la altima rebaja por no voy a entrar ahi’. El banco central en Washington  zanjé. Tampoco quiso hablar ~ ¢Ha cambiado de opinion? partidarios de aplicar una

un tiempo, alejando la posibi-
lidad de nuevos recortes in-
mediatos en la medida en que
la politica monetaria se situa-
ba ya cerca de un nivel “neu-
tral”, abriendo la puerta a una
fase mas larga de espera, hasta
ver como evolucionaban las
cifras macro.

presidente de la Reserva
Federal, Jerome Powell, se
limit6 ayer a hablar de tipos
de interés y datos
econémicos, evitando en
todo momento pronunciarse
sobre la investigacion penal
impulsada por la Fiscalia por

DC. Si bien el presidente de
la Fed acostumbra a ser muy
prudente con todas sus
declaraciones cuando afecta
a temas politicos, ayer fue
especialmente cauto. Por no
hablar, ni siquiera dio su
opinién sobre la caida del

sobre su continuidad en la
Fed. Ya no como presidente,
sino como gobernador. Su
mandato en la junta del
banco central no termina
hasta enero de 2028. Ni una
palabra. En el pasado no ha
dudado en asegurar que su

Powell lo dej6 ayer también
en el aire, consciente no solo
de lo dificil de su papel, sino
también del delicado juego
de equiilibrios en el propio
seno de la Fed. De hecho,
ayer dos gobernadores,
Stephen Miran y Christopher

rebaja. Lo que si hizo Powell
ayer fue defender la
independencia de la Fed: “Si
la gente pierde la fe en que
tomamos las decisiones solo
basandonos en el interés
general, después sera muy
dificil de recuperar’.



